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Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhig AS ve Ortak Girisimleri

31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait
Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar

(Birim: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Faaliyetler

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligt AS (Sirket)’in faaliyet konusu gayrimenkul ve
gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarindan portfoy olusturmak, yonetmek, gerektiginde
portfoyde degisiklikler yapmak; portfdy cesitlemesi ile yatinm riskini en aza indirmek;
gayrimenkul ve gayrimenkule dayali projelere yatirim yapmak; gayrimenkul ve gayrimenkule
dayali araglara iligkin gelismeleri siirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli 6nlemleri
almak ve; portfoyiin degerini korumaya ve arttirmaya yonelik arastirmalar yapmaktir.

Sirket ve Yap1 Kredi Koray GYO AS, Ana Konut Danismanlik AS’nin maliki oldugu Istanbul
Umraniye’deki arsa {izerinde konut projesi gelistirmek {izere 22 Mart 2004 tarihinde Yap1 Kredi
Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi’ni (Ortak Girisim) %50-50 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 ortaklig1
takiben bu sirketin ismi GKY Real Estate Investments SA (GKY) olarak degistirilmis olup kesin
tescil ile ilgili islemler devam etmektedir.

Onemli muhasebe ilkelerinin ozeti

Uygunluk beyam

Sirket muhasebe kayitlarini Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yaymmladigi genel kabul gormiis
muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmaktadir.

Ilisikteki konsolide mali tablolar, Sirket, Ortak Girisim ve GKY nin (Bundan sonra bu sirketler
“Grup” olarak anilacaktir) yasal kayitlarina dayanarak, yapilan siniflama ve diizeltmeler ile, mali
tablolarin gergegi yansitmasi ilkesi dogrultusunda, Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu
tarafindan yayinlanan Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’'na (UFRS) uygun olarak
hazirlanmustir.

Mali tablolarin hazirlanis sekli

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 29.11.2004-03.12.2004 tarihli haftalik biilteninde; 2005 yili
icerisinde kamuya aciklanacak olan 31 Aralik 2004 tarihinde sona eren doneme iliskin mali
tablolarin, karsilastirma amaciyla kullanilacak olan bir dnceki doneme ait finansal veriler de
dahil olmak iizere, Yeni Tiirk Liras1 (YTL) cinsinden kamuya acgiklanmasi gerektigi
duyurulmustur.
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Onemli muhasebe ilkeleri (devami)

SPK’nin yukaridaki duyurusu da dikkate almarak ilisikteki konsolide mali tablolar, makul
degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin diginda, tarihi maliyet esasi baz
alinarak, Yeni Tiirk Lirast olarak hazirlanmis olup, 29 nolu Uluslararasi Finansal Raporlama
Standard1 (UMS 29) “Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde finansal raporlama’ uyarinca enflasyon
diizeltmelerini yansitacak sekilde 31 Aralik 2004 tarihindeki cari satinalma giicli cinsinden
diizeltilmistir.

Muhasebe ilkeleri Grup tarafindan siirekli olarak uygulanmakta ve daha oOnceki yillarda
uygulanan muhasebe ilkeleri ile tutarlilik gostermektedir.

Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde raporlama

Grup’un konsolide mali tablolari, UMS 29 uyarinca, 31 Aralik 2004 tarihindeki cari satinalma
giiciindeki degigmelerin etkilerini yansitacak sekilde diizeltilmistir. UMS 29; yiiksek enflasyonlu
ekonomilere ait para birimleri cinsinden hazirlanacak mali tablolarin, enflasyon etkilerini
yansitacak sekilde bilango giiniinde gegerli olan cari satinalma giicii cinsinden diizeltilmelerini ve
onceki donem bakiyelerinin de bilango giiniinde gegerli olan satinalma giiclindeki degisiklikler
dikkate alinarak hesaplanmasini gerektirmektedir. UMS 29'un uygulanmasini gerektiren baslica
durum, son ii¢ yillik kiimiilatif enflasyon oraninin %100'e yaklasiyor veya gegiyor olmasidir. 31
Aralik 2004 tarihi itibariyle, Devlet Istatistik Enstitiisii (DIE) tarafindan yayimlanan toptan esya
fiyat endeksi (TEFE) baz alindiginda Tiirkiye’de ti¢ yillik kiimiilatif enflasyon orani %70 olarak
gerceklesmis ve UMS 29’un %100 kriterine ulasmamistir. Bununla birlikte UMS 29’un
uygulanmasini gerektiren diger kriterlerden, halkin tasarruflarini yabanci para cinsinden tutmasi,
mal ve hizmet fiyatlarinin yabanci para birimi iizerinden belirlenmesi, faiz oranlarimin, iicret ve
fiyatlarin genel fiyat endekslerine baglanmasi, kisa vadeli islemler de dahil satin alma giiciindeki
kayiplar1 karsilamak igin fiyatlarin vade farki konularak belirlenmesi gibi yiiksek enflasyon
emareleri mevcut bulunmaktadir. Sonu¢ olarak, Grup’un konsolide mali tablolart UMS 29
uyarinca, 31 Aralik 2004 tarihindeki cari satinalma giiciindeki degismelerin etkilerini yansitacak
sekilde diizeltilmistir.

31 Aralik 2004 tarihi itibartyla, asagida belirtilen endeksler ve katsayilar konsolide mali
tablolarin enflasyona gore diizeltilmesinde kullanilmistir:

Tarih Endeks Cevirme Endeksi
31 Aralik 2003 7,382.1 1.138
31 Aralik 2004 8,403.8 1.000

Ilisikteki konsolide mali tablolarin diizeltilmesinde uygulanan temel ilkeler asagidaki
paragraflarda 6zetlenmistir:

e Yiiksek enflasyonlu ekonomiye sahip bir iilkenin para birimiyle hazirlanan mali tablolar,
bilango giiniinde gegerli olan cari satinalma giicii cinsinden diizeltilirler, ve buna bagh
olarak onceki donem bakiyeleri de bilango giiniinde gegerli olan cari satinalma giicii
dikkate alinarak diizeltilir.

e Parasal aktif ve pasif kalemler bilango tarihindeki cari satin alma giicii cinsiden ifade
edildikleri i¢in diizeltilmemistir.

e Parasal olmayan aktifler ve pasifler ile 6zsermaye kalemleri, mali tablolara dahil
olduklar1 donemlere ait enflasyon endekslerinden raporlanan en son mali tablolarin ait
olduklar1 donemin son ay1 i¢in ilan edilen endekse kadar gecen siirede meydana gelen
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degismeler temel alinarak hesaplanan ceviri katsayilar1 kullanilarak diizeltilmislerdir.
Sabit kiymetlere girisler, giris tarihleri gozoniine alinarak ilgili katsayilar ile diizeltilirler.

e Gelir tablosunda yer alan kalemler, ilgili iglemlerin gergeklestigi aylarda ilan edilen
enflasyon endekslerinden raporlanan en son mali tablolarin ait olduklar1 donemin son ay1
icin ilan edilen endekse kadar gecen siirede meydana gelen degismeler temel alinarak
hesaplanan ¢eviri katsayilar1 kullanilarak diizeltilmislerdir. Ancak bilangoda yer alan
parasal olmayan kalemlerle ilgili gelir ve giderler, s6zkonusu varliklarin ve borg¢larin
diizeltilmis tutarlar1 tizerinden hesaplanmiglardir.

e Grup’un net parasal pozisyonu {izerindeki enflasyonun genel etkisi, gelir tablosunda “Net
parasal pozisyon zarar1” hesabinda yansitilmustir.
Konsolidasyon
Miisterek yonetime tabi ortaklik

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

Asagidaki tablo, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle Sirket’in miisterek yonetime tabi ortaklikdaki pay
oranini gostermektedir:

Sirket’in
Sirket pay oram (%)
Yap1 Kredi Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girigimi 50
GKY Real Estate Investments SA 50

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

Kira gelirleri

Kira gelirleri yatinm amagh gayrimenkullerden alinan kiralardan olugmakta ve tahakkuk esasina
gbre muhasebelestirilmektedir.

Satilan hizmet maliyeti

Satilan hizmet maliyeti kira geliri elde edilen yatirim amagli gayrimenkullerin amortismanindan
ve bu gayrimenkuller i¢in yapilan harcamalardan olugmaktadir.

Giderler

Giderler tahakkuk esasina gére muhasebelesmektedir.

Yabanci para birimi bazindaki islemler

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildig1 giinkii déviz kurlarindan YTL’ye
cevrilmistir. Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve borglar bilango
tarihindeki doviz kurlar1 kullanilarak YTL’ye g¢evrilmistir. Bu islemler sonucunda olusan kur
farklar1 donem karinin belirlenmesinde hesaba alinmigtir. Makul degerleri ile gosterilen yabanci
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para birimi bazindaki parasal olmayan varliklar ve bor¢lar makul degerlerinin belirlendigi giiniin
kurundan YTL’ye ¢evrilmekte ve UMS 29’a gore bilango giiniindeki enflasyon etkisi gézoniine
almarak diizeltilmektedir.

Kurumlar vergisi

Sirket ve Ortak Girisim’in kazanci, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna
tutulmustur. GKY ise Romanya’da gegerli vergi kanunlarina tabidir. GKYY faaliyetlerine Aralik
2004’te basladig1 icin doneme iliskin vergi olusmamustir.

Yatirnm amach gayrimenkuller

Yatirim amagh gayrimenkuller, UMS 29’a gore, yiiksek enflasyonun etkilerini yansitacak sekilde
diizeltilerek ve birikmis amortisman ve deger diisiikliigli arindirillarak (bakiniz muhasebe ilkesi
(r)) mali tablolara yansitilir. Yatirm amach gayrimenkullerin degerinde kalic1 bir diisiis varsa,
yeniden degerlenmis tutar, bu diislisii yansitacak kadar azaltilir. Bu deger diisiikliikleri tiim
yatirim amaghi gayrimenkuller i¢in i¢in ayr1 ayr1 belirlenir ve uygulanir.

Maddi duran varhklar

Sabit kiymetler, enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden birikmig
amortisman diisiilerek yansitilmislardir.

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali omiirlerine gore aktife giris
tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak, enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis degerleri {izerinden ayrilmistir. Sirket’in kullandig1 amortisman orant
%20’dir.

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Maddi olmayan duran
varliklar enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden birikmis itfa ve tilkenme paylari
ile kalic1 deger kayiplar diisiilmiis olarak gosterilirler. Maddi olmayan duran varlik itfa paylar
gelir tablolarinda, ilgili varliklarin tahmini ekonomik Omiirleri {izerinden esit tutarli, dogrusal
amortisman yontemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

(m) Alm-satim amach gayrimenkuller

(n)

(0)

Alim-satim amagl gayrimenkuller, Ortak Girisim tarafindan Umraniyedeki arsa iizerinde
yapilmakta olan konut projesi i¢in yapilan harcamalardan ve GKY nin Romanya, Biikres’te sahip
oldugu ve iizerinde konut projesi planlanan arsadan olugmaktadir. Alim-satim amagl
gayrimenkuller maliyet degerlerinden gosterilmektedir.

Diger donen varhklar

Diger donen varliklar aktife giris degerlerinden, varsa, deger diisiikliigii arindirilarak (bakiniz
muhasebe ilkesi (r)) ifade edilirler.

Menkul kiymetler

Ticari amagla elde tutulan menkul kiymetler ve satilmaya hazir menkul degerler rayi¢ degerleri
ile donen varliklarin i¢inde siniflandirilirlar. Olusan gelir ya da gider, kar zarar tablosunda
gosterilir. Rayi¢ degerleri, bilango tarihindeki kote edilmis piyasa fiyatidir.
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Geri satim taahhiidiiyle elde edilen menkul kiymetler

Sirket geri satim taahhiidii ile sabit fiyath ve belirli vadeli devlet tahvili alim1 yapmaktadir. Geri
satim taahhiidiine konu olan bu menkul kiymetler mali tablolara kaydedilmemekte, sadece bu
islem karsiliginda 6denen tutarlar bankalar mevduati hesabina kaydedilmektedir. Islemin temelini
olusturan menkul kiymetler alacagin teminati olarak goriillmektedir.

Varhklarda kaher deger diisiikliigii

Sirket’in varliklarinin bilango degerleri, her bilango déneminde gézden gegirilerek, herhangi bir
kalict deger kaybi gostergesi olup olmadigi kontrol edilir. Boyle bir gostergeye rastlanirsa,
varligin gergeklesebilir degeri hesaplanir. Kullanima hazir olmayan gayri maddi duran varliklarda
ise gergeklesebilir deger her bilango tarihinde belirlenir. Bir varligin bilango degeri veya onun
nakit yaratma giicli kendi gergeklesebilir degerini asarsa, kalici deger kaybi olusmus demektir.
Kalic1 deger kaybi zararlar1 kar zarar tablosunda gosterilir.

Gergeklesebilir degerin belirlenmesinde kullanilan tahminlerde bir degisiklik olursa deger kayb1
geri cekilir.
Nakit ve benzeri degerler

Nakit ve benzeri degerler kasadaki nakdi ve bankalardaki mevduati icermektedir.

Ticari ve Diger Borg¢lar

Ticari ve diger borglar maliyet degerlerinden gosterilmektedir.

Kidem tazminati

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

1 Ocak 1999 tarihi itibari ile yiiriirliikte olan UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar”
standardina gore, 31 Aralik 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibariyle iligikteki finansal
tablolarda, sirket aktiieryal metod kullanarak tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride
dogacak yiikiimlilik tutarlarini net bugiinkii degerine gore hesaplamis ve ilisikteki mali
tablolarda yansitmistir.

31 Aralik 2004 te kullanilan baslica aktiieryal tahminler sdyledir;

2004
Iskonto orani 16 %
Beklenen maag/limit artig orant 10 %
Tahmin edilen emeklilik devir hizi 6 %

Yukaridaki maag/limit artig orani, hitkiimetin yillik enflasyon icin gelecekteki hedeflerine gore
hesaplanmustir. Aktiieryal kar ve zararlar gelir tablosunda gerceklestikleri donemde gosterilir.

Kidem tazminati karsiligi hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Aralik 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibar1 ile, tavan miktarlart sirasiyla
1,575 YTL ve 1,582 YTL’dir. Yiikiimliilik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir, bagl

bir zorunluluk yoktur.
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Konsolide mali tablolara iliskin dipnotlar

Notun tanim Sayfa
1 Genel yonetim giderleri 10
2 Net finansman gelirleri 10
3 Diger gelirler/(giderler), net 10
4 Maddi duran varliklar, net 11

5 Yatirim amach gayrimenkuller, net 11-12
6 Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller, net 12
7 Alim-satim amagl gayrimenkuller 12-13
8 Diger donen varliklar 13
9 Menkul kiymetler 13
10 Nakit ve nakit benzeri degerler 13
11 Sermaye ve yedekler 14
12 Hisse basina kar 14
13 Kidem tazminati karsilig 15
14 Uzun vadeli borg ve gider karsiliklar 15
15 iliskili taraflar 15-16
16 Taahbhiitler ve sarta bagh yiikiimliiliikler 16
17 Risk yonetimi agiklamalar1 17-18
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1  Genel yonetim giderleri

31 Aralik 2004 tarihinde sona eren oniki aylik hesap doneminde, genel yonetim giderleri

asagidaki gibidir:

Personel giderleri 772,872
Sermaye artis giderleri 305,408
Danigmanlik giderleri 154,654
Bina giderleri 144,998
Vergi, resim ve harglar 102,975
Amortisman giderleri 80,631
IMKB giderleri 61,091
Kira giderleri 56,795
Temsil agirlama giderleri 45,759
Digerleri 227,575
Toplam 1,952,758

2 Net finansman gelirleri

31 Aralik 2004 tarihinde sona eren oniki aylik hesap doneminde net finansman gelirleri asagidaki

gibidir:

Mevduatlardan alinan faiz gelirleri 2,241,769
Menkul kiymet satis gelirleri 2,933,824
Kur fark: gideri,net (278,735)
Komisyon gideri (70,436)
Toplam 4,826,422

3 Diger gelirler/(giderler), net

31 Aralik 2004 tarihinde sona eren oniki aylik hesap doneminde, diger gelirler asagidaki gibidir:

KDV iskontosunun geri ¢evrilmesi 607,483
Diger 23,619
Toplam 631,102
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Maddi duran varhklar, net

31 Aralik 2004 tarihi itibariyla, maddi duran varliklarin hareketi asagidaki gibidir:

1 Ocak 31 Arahk
Maliyet 2004 Girisler Cikislar 2004
Nakil vasitalar 117,567 -- - 117,567
Demirbaslar 57,371 65,930 - 123,301
Ozel maliyetler 17,913 258,168 -- 276,081
192,851 324,098 -- 516,949
1 Ocak Cari yil 31 Arahk
Birikmis amortismanlar 2004 amortismami  Cikislar 2004
Nakil vasitalari (3,591) (23,397) -- (26,988)
Demirbaslar (39,485) (14,364) -- (53,849)
Ozel maliyetler (13,442) (25,759) -- (39,201)
(56,518) (63,520) -- (120,038)
Maddi Duran Varhklar, net 136,333 396,911

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle maddi duran varliklar tizerindeki toplam sigorta tutar1 160,521
YTL’ dir. (2003: 210,390 YTL).

Yatirnm amach gayrimenkuller, net

31 Aralik 2004 ve 2003 tarihleri itibariyle, yatirim amagli gayrimenkullerin hareket tablosu

asagidaki gibidir:

2004 2003
1 Ocak 24,921,382 20,868,842
Girigler 6,874 4,052,540
Birikmis amortismanlar (2,388,235) (1,887,954)
Deger diistikliigii 6ncesi, net 22,540,021 23,033,428
Deger disiikligii (4,490,021) (4,614,472)
Deger diistikliigii parasal etkisi -- (638,649)
Deger diistikliigii sonrasi, net 18,050,000 17,780,307

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle yatirnm amagh gayrimenkuller iizerindeki toplam sigorta tutar
4,062,537 YTL’ dir. (2003: 5,503,319 YTL).

31 Aralik 2004 ve 2003 tarihleri itibariyle yatirim amacgli gayrimenkullerin enflasyona gore
diizeltilmis maliyet degerlerinin rayi¢ degerleri ile karsilastirilmasi asagidaki gibidir:
31 Arahk 2004

Gayrimenkul Adi

Antalya 2000
Aligveris Merkezi

Taksim Binasi

Sisli Binasi

Levent Binasi

Etiler Binasi

Ekspertiz
Raporu Tarihi

11 Kasim 2004
19 Kasim 2004
19 Kasim 2004
18 Kasim 2004
19 Kasim 2004

Rayig
Degeri

Maliyet
Degeri, net

5,500,000
4,450,000
2,350,000
1,800,000
3.950.,000
18,050,000

7,878,234
6,061,771
2,816,718
1,812,029
3.971.269
22,540,021



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

5  Yatirnm amach gayrimenkuller, net (devami)
31 Arahk 2003

Ekspertiz Rayig Maliyet

Gayrimenkul Adi Raporu Tarihi Degeri Degeri, net
Antalya 2000

Aligveris Merkezi 13 Kasim 2003 5,565,078 8,053,093
Taksim Binasi 13 Kasim 2003 4,155,168 6,193,141
Sisli Binasi 13 Kasim 2003 2,390,647 2,880,958
Levent Binas1 13 Kasim 2003 1,616,532 1,853,355
Etiler Binasi 19 Aralik 2003 4,052,882 4,052,881

17,780,307 23,033,428

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle yapilan expertiz degerlerine gore, yatirim amagli gayrimenkuller
icin, 4,490,021 YTL (31 Aralik 2003:4,614,472 YTL) deger diisiikliigli olusmustur. 31 Aralik
2003 ile karsilastirildiginda 124,451 YTL tutarinda deger artis1 olusmus ve olusan bu tutar gelir
tablosuna yatirim amagli gayrimenkullerdeki deger artis1 olarak yansitilmustir..

6  Yapilmakta olan yatirnm amach gayrimenkuller

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle, yapilmakta olan yatirim amacgh gayrimenkullerin hareket tablosu

asagidaki gibidir:
1 Ocak Deger diisiis 31 Arahk
2004 Girisler  Transfer karsihigi 2004
Yapilmakta olan yatirimlar 43,238,510 101,541 326,576 (984,627) 42,682,000
Verilen avanslar 326,576 1,119,270 (326,576) - 1,119,270
Toplam 43,565,086 1,220,811 -- (984,627) 43,801,270

Yapilmakta olan yatirnmlar Sirket’in 2000 yili sonunda satin aldigi Maslak’ta bulunan arsa
iizerinde 2002 yilinda baslanan bir projeden olugmaktadir. Bu projenin yapilacagi Maslak’daki
arsa ile ilgili olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 10 Aralik 2002 tarih ve 631 sayili
karari ile tadilen kabul edilerek Biiyiiksehir Belediyesi Bagkanligi’'nin 21 Ocak 2003 tarihinde
onanan 1/5000 ol¢ekli Ayazaga Nazim Plani’na gore arsa ortasindan yol gegmektedir. Ancak,
Sirket sozkonusu Nazim Imar Plani’min degisikligi ile ilgili islemin iptali ve yiiriitmenin
durdurulmas1 konusunda dava agmistir. Bu durumu dikkate alinarak yaptirilan expertiz raporunda
Maslak projesinin rayi¢ degeri 42,682,000 YTL, yalnizca arsanin rayi¢ degeri 33,090,000 YTL
olarak belirlenmigtir.

7  Ahlm-satim amach gayrimenkuller
31 Aralik 2004 tarihi itibariyle Alim-satim amagli gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:
Konut Projesi-Ortak Girisim (Evidea projesi)

Ana Konut Danigmanlik AS’ye 6denen arsa pay1 (a) 1,779,006

31 Aralik 2004 tarihine kadar katlanilan proje maliyet 1,973,256
3,752,262

Konut Projesi-GKY

Arsa maliyeti 2,785,870

Toplam 6,538,132

(a) Evidea projesi kapsaminda iizerinde proje glistirilen arsa Ana Konut Danismanlik AS’ye
aittir. Ana Konut Danigmanlik AS ile yapilan anlagmaya gore Ortak Girigim sattig1 her konutun
satig tutarinin m2’si 850 ABD Dolar1’ na kadar olan kismi i¢in satis bedelinin %17’si, m2’si 850
ABD Dolar’dan yiiksek olan kisim iginse satis bedelinin %50’si tutarinda arsa bedeli 6deyecektir.
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7  Alm-satim amach gayrimenkuller (devami)

Konut projesi-Ortak Girisim: Istanbul Umraniye’de 34,022 m2 arsa iizerine Konut ve Sosyal ve
Ticari Tesisler insaa 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 IIl.fazda Ekim, 2007’ye kadar 182 daire tamamlanmasi planlanmaktadir.

Konut projesi-GKY: Romanya Biikres’teki 30,000 m2’lik arsa {izerinde konut projesi
planlanmaktadir. Bu konut projesi ile ilgili olarak yapilacak fizibilite ¢alismalarinda beklenen
karlilig1 hedef degerlerin altinda gergeklesmesi durumunda yatirimin ertelenmesi yada arsanin
gelistirilmis konsept projesiyle birlikte likidite edilmesi diigiiniilmektedir.

8 Diger donen varhklar
31 Aralik 2004 ve 2003 tarihleri itibariyle, diger donen varliklar asagidaki gibidir:

2004 2003
Devreden katma deger vergisi (a) 1,456,495 631,320
Diger 15,109 21,967
1,471,604 653,287

(a) Devreden katma deger vergisinin 1,168,129 YTL’si 21 Aralik 2000 tarihinde satin alman
Istanbul Maslak’taki arsanin alisindan ve. 288,366 YTL’lik kismu ise Ortak Girisim’in Umraniye
projesi kapsaminda yaptig1 giderlerden kaynaklanmaktadir.

9  Menkul kiymetler
31 Aralik 2004 ve 2003 itibariyle, menkul kiymetlerin dokiimii asagidaki gibidir:

2004 2003
Nominal Defter Faiz Defter
degeri degeri arahg degeri
Alim-satim amagli tutulan menkul kiymetler:
Hazine bonolar1 4,000,000 3,578,660 %18.68-20.75 -
Devlet tahvilleri 13,500,000 12,653,540 %20.74-20.86 1,986,002
17,500,000 16,232,200 1,986,002

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle Sirket’in elinde bulunan menkul kiymetlerin tamami alim-satim
amach tutulan menkul kiymetlerdir. Menkul kiymetlerin tamami rayi¢ degerleri {izerinden
degerlenmistir.

10 Nakit ve nakit benzeri degerler
31 Aralik 2004 ve 2003 itibariyle, nakit degerleri olusturan kalemler asagidaki gibidir:

2004 2003
Bankalar - vadeli 5,605,719 19,406,108
Bankalar — vadesiz 298,021 424
Kasa 394 1,059

5,904,134 19,407,591

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle bankalardaki mevduat 5,607,730 YTL, 8,712 ABD Dolar1 ve
155,637 Euro’dan olugmaktadir. Vadeli mevduatlarin vadeleri 1 ay ile 3 ay arasinda olup, faiz
oranlar %20 ile %23.5 araligindadir.

10



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

11 Sermaye ve yedekler

Sirket’in ozsermaye degisim tablosu asagidaki gibidir:

Emisyon Birikmis
Sermaye Primi karlar Toplam
31 Aralik 2003 bakiyeleri 70,538,490 1,419,604 11,407,443 83,365,537
Emisyon priminden sermaye transfer 1,419,604 (1,419,604) - -
Cari dénem kar1 -- -- 403,309 403,309
31 Aralik 2004 bakiyeleri 71,958,094 -- 11,810,752 83,768,846

Sermaye:

Sirket’in ortaklar1 ve paylarina iligkin bilgiler asagidaki gibidir;

2004 2003
T.Garanti Bankas1 AS 50.98 50.98
Diger 49.02 49.02

100.00  100.00

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 0.1 Yeni Kurus
nominal degerde 73.800.000 bin adet hisseden meydana gelmistir. Sirket, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 29 Temmuz 2004 tarihli ve GYO 36/889 nolu karari ile nominal sermayesini
23,250,000 YTL’den 73,800,000 YTL’ye ¢ikartmistir. Arttirilan 50,550,000 YTL’ nin, 395,369
YTL tutaridaki kismi emisyon priminden ve 50,154,631 YTL tutarindaki kismi ise 31 Aralik
2003 tarihi itibariyle Seri XI No 20 sayili teblige gore olusan 6zsermaye kalemlerinin enflasyon
diizeltmesi farklarindan ve gegmis yil karlarindan olugmaktadir.

Sirket ortaklar1 tarafindan yapilan toplam sermaye artirimlart UMS 29 uyarinca enflasyonun
etkisini yansitacak sekilde diizeltildiginde, Sirket’in sermayesi 71,958,094 YTL’ye ulagsmaktadir.

Yasal yedekler:

Yasal yedekler, Sirket’in yasal defterlerinde olusan net dénem kari tizerinden yillik %5 olarak,
O6denmis sermayenin %20’sini gegmemek kaydiyla ayrilir (birinci yedek akge). Eger kar pay1
olarak dagitilan tutar 6denmis sermayenin %5’ini gegiyorsa dagitilan kar paymin %10’u ikinci
yedek akce olarak ayrilir. Yedek akcgeler, gegmis donem zararlar yeterli bir karla kapatilana
kadar ayrilmaya devam edilir. Odenmis sermayenin % 50’sini ge¢cmedigi siirece yasal yedekler
iizerinden hig bir sekilde temettii dagitimi yapilamaz.

12 Hisse basina kar

Hisse basina kar miktar1, net donem karmin Sirket hisselerin donem ic¢indeki agirlikli ortalama
pay adedine boliinmesiyle hesaplanir. 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle hisse basma kar
hesaplamas1 agagidaki gibidir:

Net dénem kar1 403,309
Adi hisselerin ortalama sayilari (birim- bin adet):

Adi hisselerin agirlikli ortalama sayist 44.312.500
Hisse basina kar (kisaltilmamig tam Yeni Kurus olarak) 0.0009
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13

14

15

Kidem tazminati karsihig:

Yirtrliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yukiimliidiir. Bu yiikiimliiliikk ¢alisilan her yil i¢in, 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle, azami 1,575
YTL (2003: 1,582 YTL) olmak {izere, 30 giinliik toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet saglanan
her yil i¢in maksimum yiikiimliiliiglin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi olarak kabul
edilmistir.

Yikiimliilik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir, bagl bir zorunluluk yoktur.

UMS 19 isletmenin mevcut emeklilik planlarina bagli yiikiimliiliigiinii tahmin etmekte aktiieryel
degerleme metodlart kullanilmasimi gerekli kilar. Toplam ylikiimliiliik hesaplanirken kullanilan
temel varsayim hizmet saglanan her yil icin maksimum yiikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alt1
ayda bir artmasi olarak kabul edilmistir. Kidem tazminat karsiligi, tiim c¢alisanlarin emekliligi
dolayistyla ileride dogacak yikiimliilik tutarlar1 net bugilinkii degerine gore hesaplanmis ve
ilisikteki mali tablolarda yansitilmistir. Asagidaki yiikiimliiliik gercek¢i varsayimlar kullanilarak
hesaplanmustir:

Cari donem i¢inde kidem tazminati karsilig1 hesabindaki hareket agagidaki gibidir:

Bakiye
Doénem basi-1 Ocak 2004 40,752
Donem bagi bakiyesinin igindeki enflasyon etkisi (4,954)
Donem iginde 6denen (11,438)
Iskonto oranindaki degisikligin etkisi (14,157)
Donem igindeki artis 9,522
Donem sonu-31 Aralik 2004 19,725

Uzun Vadeli borg¢ ve gider karsihklar

31 Aralik 2004 itibariyle, Grup’un uzun vadeli bor¢ ve gider karsiliklariin tamami, Evidea
projesi kapsaminda yapimina baglanan konutlarin satiglarina istinaden alinan avanslardan
olusmaktadir.

Iliskili taraflar

Bu raporda Grup’un hissedarlari, iist diizey yoneticileri ve yonetim kurulu iiyeleriyle bunlarin
aileleri ve sirketleri ile bu kisi ve sirketler tarafindan kontrol edilen veya onlarla ilgili olan
sirketler “iligkili taraflar” olarak kabul edilmistir. Sirket y1l icinde olagan faaliyetleri ¢ercevesinde
iligkili taraflar ile bir dizi islemlerde bulunmustur.

Iliskili taraflarla olan bakiyeler
31 Aralik 2004 ve 2003 itibariyle, Sirketin iligkili taraflarla olan bakiyeleri asagidaki gibidir:

2004 2003
Nakit ve nakit benzeri degerler
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS 5,625,154 19,406,530
Garanti Bank International Romanya 278,587 --
Diger donen varliklar
Garanti Sigorta AS 3,332 13,958
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS 3,161 4,623
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15  1liskili taraflar (devami)

Yapilmakta olan yatirim amag¢h gayrimenkuller

Dogus Yap1 Sanayi AS 1,065,588 --
Alim-satim amacl gayrimenkuller

Anakonut Danismanlik AS 1,779,006

Kisa vadeli borglar ve gider karsiliklart

Dogus Holding AS 26,068 --
Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret A.S. 5,046

Dogus Yap1 Sanayi AS 3,032 --

Tliskili taraflarla iglemler

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle, Sirket iligkili taraflarla yaptigi islemler neticesinde muhtelif
gelirler elde etmis ve muhtelif giderler 6demistir. Bu islemler agsagida 6zetlendigi gibidir:

2004
Repo ve vadeli mevduat faizi
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 2,195,654
Menkul kiymet satis karlari
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 2,933,824
Kira gelirleri
Tiirkiye Garanti Bankast AS 786,548
Garanti Sigorta AS 4,594
Kira giderleri
Dogus Holding AS 57,201
Sigorta giderleri
Garanti Sigorta AS 19,040
Danigmanlik giderleri
Dogus Holding AS 59,271
Hizmet giderleri
Dogus insaat AS 8,891
Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret AS 3,294
Bina, ofis aidat ve telefon giderleri
Dogus Holding AS 158,593

16 Taahhiitler ve sarta bagh yiikiimliiliikler

16.1 Ortak Girisim, Evidea projesi kapsaminda anlasmaya vardigi Dogus Yapi-Koray Insaat Adi
Ortaklig1 ile %13.5 briit kar pay1r uygulamasinda mutabik kalmislardir. Ayrica bu sdzlesmeye
istinaden Ortak Girisim, bu firmaya gotlirii genel gider payr olarak 3,500,000 ABD Dolari
Odeyecektir. 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle bu tutarmn 223,584 ABD Dolari tutarindaki kismi
firmaya gotiirli genel gider payi olarak 6denmistir.

16.2 Evidea projesi kapsaminda yapimina baglanan konutlarin Ekim 2004 tarihi itibariyle satiglarina
baglanmistir. 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle yapilan satiglarin 2,298,814 YTL tutarindaki kismi
icin miisterilerden senet alinmistir. Bu senetler nazim hesaplarda izlenmektedir.
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17 Risk yonetimi aciklamalari
Faiz orant riski
Grup’un faize duyarli yiikiimliiliikleri bulunmamaktadir. Grup sahip oldugu nakiti giiniin
kosullaria goére menkul kiymet veya banka mevduati olarak degerlendirmektedir.
Kredi riski
Grup, kira alacaklar1 ve konut satiglarindan dolayr karsi tarafin anlagma sartlarii yerine
getirememesi riskini tagimaktadir. Bu riskler kargi taraftan teminat alinmak suretiyle
yonetilmektedir.
Rayic deger
Elde tutulan menkul kiymetler piyasada olusan fiyatlar ile takip edilmektedir. Grup, elinde
tuttugu yatirim amagli gayrimenkuller igin yilda bir kez expertiz degerlemesi yaptirmaktadir. Bu
expertiz degerlerine gore gerekli deger diisiis karsiliklar1 yansitilmaktadir.
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 2004 ve 2003 tarihleri itibariyla, yabanci para cinsinden olan parasal aktif kalemleri
asagidaki vade yapisi tablosunda sunulmustur.
Likidite riski
Grup sahip oldugu likit varliklar nedeniyle likidite riskine maruz kalmamaktadir.
31 Aralik 2004 ve 2003 itibariyle, parasal varlik ve borglarin kalan vadelerine gore profili
asagidaki tablodaki gibidir:
31 Aralik 2004
0-1 ay 1-3 ay 3-6 ay 6-12 ay 1 yildan
PARASAL VARLIKLAR arasl arasl arasl Arasi fazla Toplam
Menkul kiymetler - 2,116,972 8,720,768 3,612,120 1,782,340 16,232,200
Diger donen varliklar 15,209 - - -- 1,456,495 1,471,704
Nakit ve nakit benzeri degerler 528,070 5,080,054 -- - -- 5,608,124
Toplam Tiirk Liras: varliklar 543,279 7,197,026 8,720,768 3,612,120 3,238,835 23,312,028
Nakit ve nakit benzeri degerler 296,010 - - - - 296,010
Toplam yabanci para varhklar 296,010 -- -- -- -- 296,010
Toplam parasal varhklar 839,289 7,197,026 8,720,768 3,612,120 3,238,835 23,608,038
PARASAL BORCLAR
Kidem tazminati karsilig1 -- - - - 19,725 19,725
Diger donen borglar - 452,478 - -- 8,229,098 8,681,576
Toplam Tiirk Lirasi borg¢lar -- 452,478 -- -- 8,248,823 8,701,301
Toplam yabanci para borg¢lar -- -- -- -- -- --
Toplam parasal bor¢lar -- 452,478 - - 8,248,823 8,701,301
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17  Risk yonetimi aciklamalari (devami)

PARASAL VARLIKLAR 31 Arahk 2003
Menkul kiymetler 22,068 -- -- 1,963,934 -- 1,986,002
Diger donen varliklar 36,717 28,183 40,201 73,728 474,458 653,287
11,439,87
Nakit ve nakit benzeri degerler 7,967,712 9 -- -- -- 19,407,591
11,468,06
Toplam Tiirk Liras1 varhiklar 8,026,497 2 40,201 2,037,662 474,458 22,046,880
Nakit ve nakit benzeri degerler -- -- -- -- -- --
Toplam yabanci para varhiklar -- -- -- -- -- --
11,468,06
Toplam parasal varhklar 8,026,497 2 40,201 2,037,662 474,458 22,046,880,
PARASAL BORCLAR
Kidem tazminati karsilig1 - 11,452 - -- 29,300 40,752
Diger donen borglar 126,553 - - -- -- 126,553
Toplam Tiirk Liras1 borg¢lar 126,553 11,452 - -- 29,300 167,305
Toplam yabanci para borglar -- -- -- -- -- --
Toplam parasal bor¢lar 126,553 11,452 -- -- 29,300 167,305
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Bagimsiz Denetim Raporu

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu’na,

Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketi ve Ortak Girisimleri’nin (“Grup”) 31
Aralik 2004 tarihi itibariyle diizenlenmis konsolide bilangosunu ve bu tarihte sona eren hesap
donemine ait konsolide gelir tablosunu ve konsolide nakit akim tablosunu incelemis bulunuyoruz.
Konsolide mali tablolarin dogru bir sekilde diizenlenmesi Grup yonetiminin sorumlulugu
altindadir. Bizim sorumlulugumuz, denetim ¢alismalarimiz sonucunda bu konsolide mali tablolar
iizerinde goriis beyan etmektir.

Denetim c¢alismamizi Uluslararast Denetim Standartlari’na gore gerceklestirdik. Bu standartlar
mali tablolarin 6nemli derecede bir hatay1 igerip igermedigi hakkinda makul bir kanit elde
edilmesi amaciyla denetim ¢alismalarimizin planlanmasii ve gerceklestirilmesini 6ngérmektedir.
Bir denetim caligsmasi, mali tablolardaki ve onlart tamamlayan agiklayici notlardaki tutarlar
hakkinda test esasina gore kanitlar elde edilmesi siirecini icermektedir. Bir denetim g¢aligmasi,
mali tablolarin bir biitiin olarak degerlendirilmesi yaninda yonetim tarafindan uygulanan
muhasebe ilkelerinin ve yapilan 6nemli tahminlerin ve varsayimlarin da gézden gegirilmesini
kapsamaktadir. Denetim ¢alismamizin s6z konusu mali tablolar {izerinde bir goriis belirtmemiz
icin gerekli esaslari olusturduguna inanmaktayiz.

Grup Uluslararasi1 Finansal Raporlama Standartlari’na gére konsolide mali tablolarini ilk kez 31
Mart 2004 tarihi itibariyle diizenlemistir. Bu nedenle, ilisikteki konsolide gelir ve konsolide nakit
akim tablolar1 31 Aralik 2003 tarihinde sona eren hesap donemine ait mali tablolar ile
karsilastirmali olarak verilememistir. Karsilastirmali mali tablolarin diizenlenmesi 1 numarali
Uluslararas1 Muhasebe Standart’ina gore gereklilik arzetmektedir.

Gorlislimiize gore bir dnceki paragrafta belirtilen karsilagtirmali gelir ve nakit akim tablolarinin
verilmemesinin haricinde, ilisikteki konsolide mali tablolar, Garanti Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Anonim Sirketi ve Ortak Girisimleri’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki mali durumunu ve
ayn1 tarihte sona eren hesap donemine ait faaliyet sonucunu ve nakit akimlarini, Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak dogru bir bi¢imde yansitmaktadir.

Gorliglimiize ilave bir sart getirmemekle birlikte agagidaki hususa dikkat ¢ekmek isteriz;
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Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2004 Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

15 Kasim 2003 tarih ve 25290 miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkindaki Teblig (Seri: XI, No: 25)” 01 Ocak 2005
tarihinden sonra sona eren ilk ara mali tablolardan gegerli olmak iizere yayimi tarihinde yiiriirliige
girmis olup, ilgili tebligin 726’nc1 maddesi uyarinca dileyen igletmeler 31 Aralik 2003 tarihinde
veya daha sonra sona eren yillik veya ara hesap doneminden baslamak iizere, bu Teblig
hiikiimlerini uygulayabileceklerdir. Seri XI No 25 sayil1 Teblig’ e uygun olarak raporlama yapan
sirketlerin halen yiirtirliikkte bulunan Seri XI No 1 “Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara
[liskin Ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig”, Seri XI No 20 “Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali
Tablolarm Diizeltilmesine iliskin Usul ve Esaslar Hakkindaki Teblig” ve Seri XI No 21 “Sermaye
Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara ve Istiraklerin Muhasebelestirilmesine Iliskin Usul ve
Esaslar Hakkinda Teblig” uyarinca raporlama yapma yiikiimliiliikkleri kalmamaktadir. Bu
kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu’ nun 4 Kasim 2003 tarihli agiklamasi ile Uluslararasi
Finansal Raporlama Standartlari’ na (UFRS) gore raporlama yapan sirketlerin Seri XI No 25
sayil1 Teblig hiikiimlerine uymus sayilacaklari belirtilmistir. Dolayisiyla, Grup’un ilisikte sunulan
UFRS mali tablolari, Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri uyarinca hazirlanmis ve
denetimden ge¢mis mali tablolar olarak kabul edilmektedir.

Istanbul, 22 Subat 2005
Cevdet Suner Denetim ve Yeminli
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

Omer Cevdet Suner
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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GARANTI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. GR

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri

31 Aralik 2004 Tarihi Itibartyla Konsolide Bilango

(Para birimi: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi 'nmin 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Notlar 31 Arahk 2004

Varhklar

Maddi duran varliklar, net 4 396911
Maddi olmayan duran varliklar, net 72.714
Yatirim amaglh gayrimenkuller, net 5 18.050.000
Yapilmakta olan yatirim amacgh gayrimenkuller, net 6 43.801.270
Diger duran varliklar 3.180
Duran varhklar toplam 62.324.075
Alim satim amacl gayrimenkuller 7 6.538.132
Diger donen varliklar 8 1.471.604
Menkul kiymetler 9 16.232.200
Nakit ve nakit benzeri degerler 10 5.904.134
Toplam dénen varhklar 30.146.070
Toplam varhklar 92.470.145
Ozsermaye

Sermaye 71.958.094
Emisyon primi -
Birikmis karlar 11.810.752
Toplam sermaye ve yedekler 11 83.768.846
Borc¢lar

Kidem tazminati karsiligi 13 19.725
Uzun vadeli borglar ve gider karsiliklart 14 8.229.098
Toplam uzun vadeli bor¢lar 8.248.823
Kisa vadeli borglar ve gider karsiliklari 452.476
Kisa vadeli bor¢lar ve gider karsihiklar: 452.476
Toplam borclar ve 6zsermaye 92.470.145
Taahhiitler ve sarta bagh yiikiimliiliikler 16

Garanti Gayrimenkul Yatirom Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2004 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Konsolide Gelir Tablosu

(Para birimi: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi 'nmin 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)



Kira gelirleri
Satilan hizmet maliyeti
Net kira gelirleri

Yatirim amach gayrimenkullerdeki deger artist

Yapilmakta olan yatirnm amagli gayrimenkuller deger diisiis karsiligi
Genel yonetim giderleri

Satig Pazarlama Giderleri

Diger gelirler/(giderler),net

Net finansman geliri 6ncesi net faaliyet zarari

Net finansman gelirleri

Net parasal pozisyon zarari éncesi kar

Net parasal pozisyon zarari
Net donem kari

Hisse basina kar (Tam Yeni Kurus)
Herbiri 0.1 Yeni Kurus nominal degerindeki
hisselerin agirhikh ortalama adedi

31 Aralik 2004
tarihinde sona eren
12 ayhk donem

Notlar 938.963
(585.854)

353.109

124.451
5 (984.627)
(1.952.758)

1 (526.962)
631.102

3 (2.355.685)
4.826.422

2 2.470.737

(2.067.428)

403.309

0,0009
12

44.312.500.000

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri

31 Aralik 2004 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Konsolide Nakit Akim Tablosu

(Para birimi: YTL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Yeni Tiirk Lirasi 'nmin 31 Aralik 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)



Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari

Dénem kari

Nakit cikisi gerektirmeyen gelir tablosu kalemleri:
Amortisman ve itfa paylar

Yatinm amagch gayrimenkullerdeki deger artigi
Yapilmakta olan yatinnm amagli gayrimenkuller deger dusls karsiligi
Kidem tazminati karsiligindaki degisim

indirilecek KDV'nin reeskontu

Menkul kiymet degerleme kazanci

Yukaridaki kalemlerin parasal kar/(zarar) etkileri
Varlik ve ytkimliiliiklerdeki degisimler

Alim satim amagli gayrimenkuller

Diger dénen varliklar

Kisa vadeli borglar ve gider karsiliklar

Uzun vadeli borglar ve gider karsiliklar
Faaliyetlerden saglanan net nakit girisi

Finansman faaliyetlerden sagdlanan/(dolay1) net nakit girisi/(gikist)
Yatinm faaliyetleri:

Maddi duran varhk alimlari

Maddi olmayan duran varlik alimlari

Yatinnm amagli gayrimenkul alimlari

Yapilmakta olan yatinm amach gayrimenkuller

Menkul kiymetler

Diger duran varlhklardaki artiglar

Yatinim faaliyetlerinden dolayi net nakit cikisi

Ddnem icinde net nakit azalisi
1 Ocak 2004 itibariyle nakit ve nakit benzerleri
31 Aralik 2004 itibariyle nakit ve nakit benzerleri

Notlar

4ve s

13

15
14

10

31 Aralik 2004

403.309

580.912
(124.451)
984.627
(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






GBYO GRGYO

31 Aralik 2003

136.333
4.173
17.780.307
43.565.086
63
61.485.962

653.287
1.986.002
19.407.591
22.046.880

83.532.842

70.538.490

1.419.604
11.407.443
83.365.537

40.752

40.752

126.553
126.553

83.532.842




31 Aralik 2004 tarihinde
sona eren 3 aylik donem

187.270
(155.394)

31.876

1.750.732
(984.627)
(558.839)
(526.962)

(1.534.788)

(1.822.608)
2.848.066

1.025.458

(659.098)

366.360

0,0008

44.312.500.000









