GARANTI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait Konsolide Bilanco

(Para birimi: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirasi’min 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

KONSOLIDE BILANGO (Milyon TL)

GRGYO

Notlar 30 Haziran 31 Aralik 2003
Varhklar
Maddi duran varliklar, net 4 41.555.231 41.511.616
Maddi olmayan duran varliklar, net 17.111 3.964
Diger duran varliklar 3.179 60
Duran varhklar toplam 41.575.521 41.515.640
Diger dénen varliklar 5 1.364.342 620.551
Yatirim amagh gayrimenkuller, net 6 15.588.500 16.889.366
Menkul kiymetler 7 12.498.270 1.886.487
Nakit ve nakit benzeri degerler 8 7.515.545 18.435.110
Toplam donen varhklar 36.966.657 37.831.514
Toplam varhklar 78.542.178 79.347.154
Ozsermaye
Sermaye 67.003.927 67.003.927
Yasal yedekler 0
Emisyon primi 1.348.469 1.348.469
Birikmis karlar 10.034.999 10.835.835
Toplam sermaye ve yedekler 9 78.387.395 79.188.231
Borc¢lar
Kidem tazminati karsilig 11 30.011 38.710
Toplam uzun vadeli borclar 30.011 38.710
Kisa vadeli borglar ve gider karsiliklart 124.772 120.213
Kisa vadeli bor¢lar ve gider karsihiklar: 124.772 120.213
Toplam borg¢lar ve 6zsermaye 78.542.178 79.347.154
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait Konsolide Gelir Tablosu
(Para birimi: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast 'min 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Notlar 30 Haziran 2004
Kira gelirleri 463.765
Satilan hizmet maliyeti (274.308)
Briit kar 189.457
Genel yonetim giderleri 1 (658.090)



Faiz gelirleri
Diger giderler, net
Net parasal pozisyon zarar1 dncesi zarar

Net parasal pozisyon zarar1
Net donem zarari
Extraordinary item

Hisse basina zarar (Kisaltilmamis Tam TL)
Herbiri bin TL nominal degerdeki
hisse senedi sayis1 (Bin adet olarak)

30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait
Konsolide Nakit Akim Tablosu
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(Para birimi: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde

Tiirk Lirasi’'min 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmigstir)

Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari
Doénem zarari

Nakit ¢ikis1 gerektirmeyen gelir tablosu kalemleri:
Amortisman ve itfa paylari

Yatirim amacl gayrimenkuller deger diistikliigii
Kidem tazminati karsiligindaki degigsim
Indirilecek KDV'nin reeskontu

Menkul kiymet degerleme kazanci

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

Diger donen varliklar

Diger kisa vadeli borglar

Faaliyetlerden dolay1 net nakit ¢ikisi
Finansman faaliyetleri:

Finansman faaliyetlerinden dolay: net nakit ¢ikisi
Yatirim Faaliyetleri:

Maddi duran varlik alimlari

Maddi olmayan duran varlik alimlari

Yatirim amacli gayrimenkul alimlar

Menkul kiymetler

Diger duran varliklardaki artiglar

Yatirim faaliyetlerinden dolay1 net nakit cikis

Doénem icinde net nakit azalisi
1 Ocak 2004 itibariyle nakit ve nakit benzerleri

30 Haziran 2004 itibariyle nakit ve nakit benzerleri (Not 8)

30 Haziran
2004

(800.836)

256.777
1.446.355
5.087
(51.518)
(488.036)
(378.349)

(692.273)

(6.307)

(709.100)

(62.200)
(14.548)
(6.851)
(10.123.747)
(3.119)

(10.210.465)

(10.919.565)

18.435.110

7.515.545

1.572.505
(679.704)

424.168

(1.225.004)

(800.836)

(344)

23.250.000
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Garanti Gayrimenkul Yatirnom Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi

30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait
Konsolide Mali Tablolar: Tamamlayict Notlar

(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirasi’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Faaliyetler

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS (Sirket)’in faaliyet konusu gayrimenkul ve gayrimenkule
dayali sermaye piyasasit 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 araglara iligkin
gelismeleri stirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli onlemleri 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 iizerinde konut projesi gelistirmek iizere 22 Mart 2004 tarihinde Yap1 Kredi
Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi’ni (Ortak Girisim) %50-50 ortaklik prensibiyle
faaliyete gecirmislerdir.

Onemli muhasebe ilkelerinin ozeti

Uygunluk beyani

Sirket muhasebe kayitlarin1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yayimladigi genel kabul gérmiis
muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmaktadir.

[lisikteki konsolide mali tablolar, Sirket ve Ortak Girisimi’nin yasal kayitlarina dayanarak, yapilan
siiflama ve diizeltmeler ile, mali tablolarin gergegi yansitmasi ilkesi dogrultusunda, Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1  Kurulu tarafindan yayimlanan Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlari’na (UFRS) uygun olarak hazirlanmistir.

Mali tablolarin hazirlanmis sekli

[lisikteki konsolide mali tablolar, makul degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliiliilerin
disinda, tarihi maliyet esasi baz alinarak milyon Tiirk Lirasi olarak hazirlanmis olup, 29 nolu
Uluslararas1 Finansal Raporlama Standardi (UMS 29) “Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde finansal
raporlama” uyarinca enflasyon diizeltmelerini yansitacak sekilde 30 Haziran 2004 tarihindeki cari
satinalma giicii cinsinden diizeltilmistir.

Muhasebe ilkeleri Sirket tarafindan siirekli olarak uygulanmakta ve daha 6nceki yillarda uygulanan
muhasebe ilkeleri ile tutarlilik gostermektedir.

Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde raporlama

Sirket’in konsolide mali tablolari, UMS 29 uyarinca, 30 Haziran 2004 tarihindeki cari satinalma
giiciindeki degismelerin etkilerini yansitacak sekilde diizeltilmistir. UMS 29; yiiksek enflasyonlu
ekonomilere ait para birimleri cinsinden hazirlanacak mali tablolarin, enflasyon etkilerini yansitacak
sekilde bilango giiniinde gecerli olan cari satinalma giicii cinsinden diizeltilmelerini ve
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Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Onemli muhasebe ilkeleri (devami)

onceki donem bakiyelerinin de bilango giiniinde gecgerli olan satinalma giiciindeki degisiklikler
dikkate alinarak hesaplanmasini gerektirmektedir. UMS 29'un uygulanmasini gerektiren baglica
durum, son ii¢ yillik kiimiilatif enflasyon oraninin %100'e yaklasiyor veya geciyor olmasidir.

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle, Devlet Istatistik Enstitiisii (DIE) tarafindan yayimlanan toptan esya
fiyat endeksi (TEFE) baz alindiginda Tiirkiye’de ii¢ yillik kiimiilatif enflasyon oram1 %110 olarak
gergeklesmistir. Sonug olarak, Sirket’in konsolide mali tablolart UMS 29 uyarinca, 30 Haziran 2004
tarihindeki cari satinalma giiclindeki degismelerin etkilerini yansitacak sekilde diizeltilmistir.

Tarih Endeks Cevirme Endeksi
31 Aralik 2002 6,478.8 1.232
31 Aralik 2003 7,382.1 1.081
30 Haziran 2004 7,982.7 1.000

[lisikteki konsolide mali tablolarin diizeltilmesinde uygulanan temel ilkeler asagidaki paragraflarda
Ozetlenmistir:

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

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

e Parasal olmayan aktifler ve pasifler ile 6zsermaye kalemleri, mali tablolara dahil olduklar
donemlere ait enflasyon endekslerinden raporlanan en son mali tablolarin ait olduklari
donemin son ay1 i¢in ilan edilen endekse kadar gegen siirede meydana gelen degismeler
temel alinarak hesaplanan ceviri katsayilar1 kullanilarak diizeltilmislerdir. Sabit kiymetlere
girisler, giris tarihleri g6zoniine alinarak ilgili katsayilar ile diizeltilirler.

e QGelir tablosunda yer alan kalemler, ilgili islemlerin gerceklestigi aylarda ilan edilen
enflasyon endekslerinden raporlanan en son mali tablolarin ait olduklari donemin son ay1
icin ilan edilen endekse kadar gegen siirede meydana gelen degismeler temel alinarak
hesaplanan ¢eviri katsayilar1 kullanilarak diizeltilmiglerdir. Ancak bilangoda yer alan parasal
olmayan kalemlerle ilgili gelir ve giderler, sézkonusu varliklarla ve bor¢larin diizeltilmis
tutarlar1 tizerinden hesaplanmisglardir.

e Sirket’in net parasal pozisyonu lizerindeki enflasyonun genel etkisi, gelir tablosunda “Net
parasal pozisyon zarar1” hesabinda yansitilmustir.
(d) Konsolidasyon
Miisterek yonetime tabi ortaklik

Miisterek yoOnetime tabi ortaklik, bir projeyi gelistirmek icin sozlesme ile kurulan ve Sirket’in
islemleri izerinde miisterek kontrol yetkisine sahip oldugu isletmedir.

Asagidaki tablo, 30 Haziran 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 Girisimi 50



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

(e)

®

(@

(h)

()

1)

(k)

Onemli muhasebe ilkeleri (devami)

[lisikteki konsolide mali tablolarda Yap1 Kredi Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi
adiyla teskil edilen miisterek yoOnetime tabi ortakligin mali tablolarinda yer alan varlik, borg,
Ozkaynaklar, gelir ve giderlerin Sirket’in sahip oldugu %50 pay ile konsolidasyona alinmis ve buna
uygun konsolidasyon diizeltmeleri yapilarak konsolide mali tablolar hazirlanmstir.

Kira gelirleri

Kira gelirleri yatirnm amach gayrimenkullerden alinan kiralardan olugmakta ve tahakkuk esasina
gore muhasebelestirilmektedir.

Satilan hizmet maliyeti

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

Giderler

Giderler tahakkuk esasina gore muhasebelesmektedir.

Yabanci para birimi bazindaki islemler

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildig1 giinkii doéviz kurlarindan TL’ye
cevrilmistir. Bilancoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve borg¢lar bilango
tarihindeki doviz kurlar1 kullanilarak TL’ye gevrilmistir. Bu iglemler sonucunda olusan kur farklar
donem karinin belirlenmesinde hesaba alinmigtir. Makul degerleri ile gosterilen yabanci para birimi
bazindaki parasal olmayan varliklar ve borglar makul degerlerinin belirlendigi giiniin kurundan
TL’ye c¢evrilmekte ve UMS 29’a gore bilango giiniindeki enflasyon etkisi g6zoniine alinarak
diizeltilmektedir.

Gelir vergisi
Sirket’in kazanci, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna tutulmustur.

Ortaklara temettii dagittimi nedeniyle olusacak gelir vergisi ilgili temettii tutar1 ile ayn1 anda
muhasebelestirilir.

Yatirnm amach gayrimenkuller

Yatinm amaclh gayrimenkuller, UMS 29’a gore, yliksek enflasyonun etkilerini yansitacak sekilde
diizeltilerek ve birikmis amortisman ve deger diisiikliigii arindirilarak (bakiniz muhasebe ilkesi (p))
yansitilir. Yatirim amach gayrimenkullerin degerinde kalic1 bir diislis varsa, yeniden degerlenmis
tutar, bu diisiisii yansitacak kadar azaltilir. Bu deger diisiikliikleri tiim yatirim amagli gayrimenkuller
i¢in i¢in ayri ayri belirlenir ve uygulanir.

Maddi duran varhklar

Sabit kiymetler, enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden birikmig amortisman
disiilerek yansitilmiglardir.

Maddi duran varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali 6miirlerine gore aktife giris veya
montaj tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak, enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis degerleri iizerinden ayrilmistir. Sirket’in kullandigi amortisman orani
%20’dir.



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

)

(m)

(n)

(0)

(p)

(r)

(s)

(t)

Onemli muhasebe ilkeleri (devami)

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Maddi olmayan duran
varliklar enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden birikmis itfa ve tiikkenme paylari ile
kalic1 deger kayiplart diisiilmiis olarak gosterilirler. Maddi olmayan duran varlik itfa paylar1 gelir
tablolarinda, ilgili varliklarin tahmini ekonomik dmiirleri tizerinden esit tutarli, dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

Diger donen varhklar

Diger donen varliklar aktife giris degerlerinden, varsa, deger diisiikligii arindirilarak (bakiniz
muhasebe ilkesi (p)) 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.
Rayig¢ degerleri, bilango tarihindeki kote edilmis piyasa fiyatidir.

Geri satim taahhiidiiyle elde edilen menkul kiymetler

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

Varhklarda kahe deger diisiikliigii

Sirket’in varliklarinin bilango degerleri, her bilango doneminde gézden gecirilerek, herhangi bir
kalic1 deger kayb1 gostergesi olup olmadigi kotrol edilir. Boyle bir gostergeye rastlanirsa, varligin
gerceklesebilir degeri hesaplanir. Kullanima hazir olmayan gayri maddi duran varliklarda ise
gerceklesebilir deger her bilango tarihinde belirlenir. Bir varligin bilango degeri veya onun nakit
yaratma giicli kendi gercgeklesebilir degerini asarsa, kalict deger kaybi olugsmus demektir. Kalici
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 igermektedir.
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
davranis disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirlenen miktarda 6deme yapmakla
yiikiimliidiir.

1 Ocak 1999 tarihi itibari ile yiirlirliikte olan UMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardina
gore, 30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibariyle ilisikteki finansal tablolarda, sirket
aktiieryal metod kullanarak tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlarini net bugiinkii degerine gore hesaplamis ve ilisikteki mali tablolarda yansitmistir.



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Onemli muhasebe ilkeleri (devami)

30 Haziran 2004’ te kullanilan baslica aktiieryal tahminler sdyledir;

2004
Iskonto orani %25
Beklenen maasg/limit artig orant %18
Tahmin edilen emeklilik devir hizi %4

Yukaridaki maag/limit artig orani, hiikiimetin yillik enflasyon icin gelecekteki hedeflerine gore
hesaplanmistir. Aktiieryal kar ve zararlar gelir tablosunda gerg¢eklestikleri donemde gosterilir.

Kidem tazminati karsiligi hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibar ile, tavan miktarlari sirasiyla
1,485 milyon TL ve 1,503 milyon TL’dir. Yiikiimlilik herhangi bir fon hesabinda tahsis
edilmemistir, bagl bir zorunluluk yoktur.



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

Konsolide mali tablolara iliskin dipnotlar

Notun tammi Sayfa

1 Genel yonetim giderleri 10

2 Faiz gelirleri 10

3 Diger giderler 10

4 Maddi duran varliklar 10-11

5 Diger donen varliklar 11

6 Yatinm amach gayrimenkuller, net 11-12

7 Menkul kiymetler 13

8 Nakit ve nakit benzeri degerler 13

9 Sermaye ve yedekler 13-14
10 Hisse basina diisen zarar 14
11 Kidem tazminati karsiligi 14-15
12 1liskili taraflar 15-16
13 Vade yapist 16



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimi
30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Milyon TL olarak UMS 29 uyarinca ve enflasyon etkilerini yansitacak sekilde
Tiirk Lirast’nin 30 Haziran 2004 tarihindeki satinalma giicii cinsinden ifade edilmistir)

1  Genel yonetim giderleri

30 Haziran 2004 tarihinde sona eren alti aylik ara hesap doneminde, genel yonetim giderleri

asagidaki gibidir:

Personel giderleri 331,460
Bina giderleri 57,513
Vergi, resim ve harglar 49,443
Danigmanlik giderleri 49,419
Kirtasiye giderleri 42,109
Kira giderleri 27,788
Amortisman giderleri 20,818
Digerleri 79,540

658,090

2 Faiz gelirleri

30 Haziran 2004 itibariyle faiz gelirlerinin tamami vadeli mevduatlardan elde edilmistir.

3 Diger giderler, net

30 Haziran 2004 tarihinde sona eren alti1 aylik ara hesap doneminde, diger giderler asagidaki gibidir:

Yatirim amagh gayrimenkuller deger disiikligi 1,446,355

Menkul kiymet satig kari (822,548)
Digerleri 55,897
679,704

4  Maddi duran varhklar, net

30 Haziran 2004 tarihinde sona eren alt1 aylik ara hesap doneminde, maddi duran varliklarin hareketi

asagidaki gibidir:
Maliyet 1 Ocak 2004 Girisler Cikislar 30 Haziran 2004
Nakil vasitalari 111,677 -- -- 111,677
Demirbaslar 54,496 22,794 - 77,290
Yapilmakta olan yatirimlar 41,382,114 39,406 - 41,421,520
Ozel maliyetler 17,016 -- - 17,016
41,565,303 62,200 -- 41,627,503
Cari yil
Birikmis amortismanlar 1 Ocak 2004 amortismani Cikislar 30 Haziran 2004
Nakil vasitalari (3,411) (11,168) -- (14,579)
Demirbaglar (37,506) (6,915) -- (44,421)
Ozel maliyetler (12,770) (502) -- (13,272)
(53,687) (18,585) -- (72,272)
Net 41,511,616 41,555,231
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4  Maddi duran varhklar (devami)

Yapilmakta olan yatirimlarin 41,421,520 milyon TL tutarindaki kismu Sirket’in 2000 yil1 sonunda
satin aldig1 Maslak’ta bulunan arsa iizerinde 2002 yilinda baglanan bir projeden olugmaktadir. Bu
projenin yapilacagi Maslak’taki arsa ile ilgili olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 10
Aralik 2002 tarih ve 631 sayil1 karar ile tadilen kabul edilerek Biiyiiksehir Belediyesi Bagkanligi’nin
21 Ocak 2003 tarihinde onanan 1/5000 Slgekli Ayazaga Nazim Plani’na gore arsa ortasindan yol
gecmektedir. Ancak, Sirket sézkonusu Nazim Imar Planr’nin degisikligi ile ilgili islemin iptali ve
ylriitmenin durdurulmasi konusunda dava agmistir. Bu durumu dikkate alinarak yaptirilan expertiz
raporunda Maslak projesinin rayi¢ degeri 45,611,000 milyon TL, yalnizca arsanin rayi¢ degeri
33,090,000 milyon TL olarak belirlenmistir.

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle maddi duran varliklar iizerindeki toplam sigorta tutar1 138,496
milyon TL’ dir (2003: 199,848 milyon TL).

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

2004 2003
Proje maliyetleri (a) 723,161 --
Devreden katma deger vergisi (b) 599,024 599,687
Diger 42,157 20,864

1,364,342 620,551

(a) Proje maliyetleri, Ana Konut Danigmanlik AS’nin maliki oldugu Istanbul Umraniye’deki arsa
iizerinde Ortak Girisim tarafindan gelistirilen konut projesi ile ilgili masraflardan olugsmaktadir.

(b) Devreden katma deger vergisi 21 Aralik 2000 tarihinde satin alian Istanbul Maslak’taki arsanin
alisindan kaynaklanmaktadir.

6  Yatirnm amach gayrimenkuller, net

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle, yatirim amacli gayrimenkullerin hareket tablosu agagidaki gibidir:

2004 2003
1 Ocak 21,879,265 18,474,331
Girigler 6,851 3,849,475
Cari déonem amortismani (236,791) (444,541)
Deger diistikliigii oncesi, net 21,649,325 21,879,265
Deger diisiikliigii (6,060,825) (4,614,470)
Deger diistikliigiiniin parasal etkisi -- (375,429)
Deger diistikliigii sonrasi, net 15,588,500 16,889,366

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle yatirnm amacgh gayrimenkuller iizerindeki toplam sigorta tutar
5,103,219 milyon TL’ dir (2003: 5,171,200 milyon TL).
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6  Yatirnm amach gayrimenkuller (devami)

30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibariyle yatirim amagh gayrimenkullerin enflasyona
gore diizeltilmis maliyet degerlerinin rayic¢ degerleri ile karsilagtirilmasi asagidaki gibidir:

30 Haziran 2004
Ekspertiz Rayig Maliyet
Gayrimenkul Adi Raporu Tarihi A.B.D. Dolari Degeri Degeri
Antalya 2000
Aligveris Merkezi 13 Kasim 2003 3,300,000 4,888,500 7,566,972
Taksim Binasi 13 Kasim 2003 2,460,000 3,650,000 5,824,046
Sisli Binasi 13 Kasim 2003 1,415,000 2,100,000 2,706,254
Levent Binasi 13 Kasim 2003 955,000 1,420,000 1,740,966
Etiler Binasi 19 Aralik 2003 2,460,000 3,530,000 3,811,086
10,590,000 15,588,500 21,649,325
31 Arahk 2003
Ekspertiz Rayig Maliyet
Gayrimenkul Adi Raporu Tarihi A.B.D. Dolari Degeri Degeri
Antalya 2000
Aligveris Merkezi 13 Kasim 2003 3,300,000 5,286,223 7,649,567
Taksim Binasi 13 Kasim 2003 2,460,000 3,946,960 5,882,815
Sisli Binasi 13 Kasim 2003 1,415,000 2,270,854 2,736,598
Levent Binasi 13 Kasim 2003 955,000 1,535,530 1,760,487
Etiler Binasi 19 Aralik 2003 2,460,000 3,849,799 3.849.798

10,590,000 16,889,366 21,879,265

7,566,972 milyon TL maliyet degeri olan Antalya 2000 Aligveris Merkezi, 5,824,046 milyon TL
maliyet degeri olan Taksim Binasi, 2,706,254 milyon TL maliyet degeri olan Sisli Binasi, 1,740,966
milyon TL maliyet degeri olan Levent Binasi, ve 3,811,086 milyon TL maliyet degeri olan Etiler
Binasi i¢in 13 Kasim 2003 ve 19 Kasim 2003 tarihli ekspertiz raporlarinda belirtilen degerleri
sirastyla 4,888,500 milyon TL, 3,650,000 milyon TL, 2,100,000 milyon TL, 1,420,000 milyon TL ve
3,530,000 milyon TL tutarlarindadir. S6z konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak sirasiyla 2,678,472
milyon TL, 2,174,046 milyon TL, 606,254 milyon TL, 320,966 milyon TL ve 281,086 milyon TL
tutarlarinda deger diistiikligii karsiliklar1 ilgili gayrimenkullerin enflasyona goére diizeltilmis
maliyetlerinden indirilmek suretiyle ilisikteki mali tablolara yansitilmigtir. Bu deger diisiikliiklerinin
toplam 4,614,469 milyon TL’s1 gegmis donem zararlarina ve 1,446,355 milyon TL’s1 cari yil
giderlerine kaydedilmistir.
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7  Menkul kiymetler
30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 itibariyle, menkul kiymetlerin dokiimii asagidaki gibidir:

2004 2003
Nominal Defter Faiz Defter

degeri degeri aralig: degeri

Alim-satim amagli tutulan menkul kiymetler:
Hazine bonolar1 3,000,000 2,797,220%23.14-%26.40 --
Devlet tahvilleri 11,500,000 9,701,050%26.45-%28.82
1,886,487
14,500,000 12,498,270 1,886,487

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle Sirket’in elinde bulunan menkul kiymetlerin tamami alim-satim
amagl tutulan menkul kiymetlerdir.

8 Nakit ve nakit benzeri degerler

30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 itibariyle, nakit degerleri olusturan kalemler asagidaki gibidir:

2004 2003

Bankalar - vadeli 7,508,945 18,433,700
Bankalar - vadesiz 6,373 403
Kasa 227 1,007

7,515,545 18,435,110
30 Haziran 2004 tarihi itibariyle bankalardaki mevduatin tamami Tiirk Lirasi’dir. Vadeli
mevduatlarin 2,361,000 milyon TL’si 1 giin vadeli mevduattan olusmaktadir ve faiz oram %
24°diir. Vadeli mevduatin 5,147,945 milyon TL lik kismi ise 21 Temmuz 2004 vadeli olup faiz orani
%24’ diir.

9  Sermaye ve yedekler

Sirket’in ozsermaye degigim tablosu asagidaki gibidir:
Emisyon Gecmis yillar

Sermaye primi Karlari Toplam
31 Aralik 2003 bakiyeleri 67,003,927 1,348,469 10,835,835 79,188,231
Cari donem net zarari -- -- (800,836) (800,836)

30 Haziran 2004 bakiyeleri 67,003,927 1,348,469 10,034,999 78,387,395

30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 tarihleri itibariyle, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri
bin TL nominal degerde 23.250.000 adet hisseden meydana gelmistir. Sirket ortaklari tarafindan
yapilan toplam sermaye artirimlari UMS 29 uyarinca enflasyonun etkisini yansitacak sekilde
diizeltildiginde, Sirket’in sermayesi 67,003,927 milyon TL’ye ulagmaktadir.

Sirket’in 30 Haziran 2004 tarihi itibariyle asagidaki Ozsermaye kalemlerinin enflasyona gore
diizeltilmesi sonucunda olusan farklar birikmis karlar hesabinda muhasebelestirilmistir:

Enflasyona gore  Enflasyona gore
Nominal diizeltme farklar: diizeltilmis

Sermaye 23,250,000 43,753,927 67,003,927
Emisyon primi 395,370 953,099 1,348,469
Yeniden degerleme deger artisi 7,491,373 (7,491,373) -
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9

10

11

Sermaye ve yedekler (devami)

Sermaye
Sirket’in ortaklar1 ve paylarma iligkin bilgiler asagidaki gibidir;
2004 2003
T.Garanti Bankas1 AS 50.98 50.98
Diger 49.02 49.02
100.00 100.00

Yasal yedekler

Yasal yedekler, Sirket’in yasal defterlerinde olusan net donem kar iizerinden yillik %35 olarak
O6denmis sermayenin %20’sini gegmemek kaydiyla ayrilir (birinci yedek akge). Eger kar pay1 olarak
dagitilan tutar 6denmis sermayenin %35’ini gegiyorsa dagitilan kar payimim %10’u ikinci yedek akge
olarak ayrilir. Yedek akgeler, gegmis donem zararlari yeterli bir karla kapatilana kadar ayrilmaya
devam edilir. Odenmis sermayenin % 50’sini gecmedigi siirece yasal yedekler iizerinden hig bir
sekilde temettii dagitimi yapilamaz. 30 Haziran 2004 tarihi itibariyle Sirket’in yasal yedekleri
784,996 milyon TL tutarindadir.

Hisse basina zarar

Hisse basina zarar miktari, net donem zararinin Sirket hisselerin yil i¢cindeki agirlikli ortalama pay
adedine boliinmesiyle hesaplanir. Hesaplamasi asagidaki gibidir:

2004
Net donem zarari (800,836)
Adi hisselerin ortalama sayilari (birim- bin adet):
Adi hisselerin agirlikli ortalama sayisi 23.250.000
Hisse basina zarar (kisaltilmamis tam TL olarak) (34.4)

Kidem tazminati karsihig:

Yiiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar disindaki sebeplerle istihdami sona eren c¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
ylikiimliidiir. Bu yiikiimliilik calisilan her yil i¢in, 30 Haziran 2004 tarihi itibariyle, azami 1,485
milyon TL (2003: 1,503 milyon TL) olmak iizere, 30 giinliik toplam briit iicret ve diger haklar esas
alimarak hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliilk hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet
saglanan her yil i¢in maksimum yiikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi1 olarak
kabul edilmistir.

Yikiimliiliik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir, bagh bir zorunluluk yoktur.

UMS 19 isletmenin mevcut emeklilik planlarina bagl yiikiimliiliigiinii tahmin etmekte aktiieryel
degerleme metodlar1 kullanilmasini gerekli kilar. Kidem tazminat karsiligi, tiim calisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yikiimliiliik tutarlarinin net bugiinkii degerine gore
hesaplanmig ve ilisikteki mali tablolarda yansitilmistir. Asagidaki yiikiimliilikk ger¢ekei varsayimlar
kullanilarak hesaplanmistir:
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11 Kidem tazminati karsihig: (devami)

Cari y1l iginde kidem tazminati karsilig1 hesabindaki hareket agagidaki gibidir:

Bakiye
Donem basi-1 Ocak 2004 38,710
Donem bas1 bakiyesinin i¢indeki enflasyon etkisi (2,920)
Do6nem iginde 6denen (10,866)
Donem igindeki artis 5,087
Donem sonu-30 Haziran 2004 30,011

12  Iiliskili taraflar

Bu raporda Sirket’in 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 yil i¢inde olagan faaliyetleri ¢ercevesinde iligkili
taraflar ile bir dizi islemlerde bulunmustur.

Iliskili taraflarla olan bakiyeler

30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 itibariyle, Sirketin iligkili taraflarla olan bakiyeleri asagidaki
gibidir:

2004 2003
Nakit ve nakit benzeri degerler
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 7,515,200 18,434,102
Diger donen varhiklar
Garanti Sigorta AS -- 13,259
General Otomotiv Pazarlama ve Ticaret AS 6,014 4,391
Kisa vadeli borg¢lar ve gider karsiliklart
Dogus Holding AS 18,904 --
Antur Turizm AS 1,689 --
Dogus Yap1 AS 7,008 --
Garanti Bilisim Teknolojisi Ticaret AS 366 --

Iliskili taraflarla islemler

30 Haziran 2004 tarihi itibariyle, Sirket iliskili taraflarla yaptig1 islemler neticesinde gelir elde etmis
ve mubhtelif giderler 6demistir. Bu islemler asagida 6zetlendigi gibidir:

2004
Repo, vadeli mevduat faizi, ve menkul kiymet satis karlart
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 1,572,505
Kira gelirleri
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 439,180
Garanti Sigorta AS 2,148
Kira giderleri
Dogus Holding AS 27,824
Sigorta giderleri
Garanti Sigorta AS 13,552
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12 dliskili taraflar (devami)

Danigmanhik giderleri 2004
Dogus Holding AS 28,016
Hizmet giderleri

Dogus Insaat AS 8,444
Garanti Bilisgim Teknolojisi Ticaret AS 1,208
Bina, ofis, aidat ve telefon giderleri

Dogus Holding AS 60,086

13 Vade yapisi

30 Haziran 2004 ve 31 Aralik 2003 itibariyle, parasal varlik ve borclarin kalan vadelerine gore
profili asagidaki tablodaki gibidir:

30 Haziran 2004

0-1 ay 1-3 ay 3-6 ay 6-12 ay 1 yildan
PARASAL VARLIKLAR arasi arasi arasl arasl fazla Toplam
Diger duran varliklar - - - - 3,179 3,179
Menkul kiymetler - 960,860 5,426,840 6,110,570 - 12,498,270
Diger donen varliklar 85,929 27,807 39,363 72,348 1,138,895 1,364,342
Nakit ve nakit benzeri degerler 7,515,545 - - - - 7,515,545
Toplam parasal varhklar 7,601,474 988,667 5,466,203 6,182,918 1,142,074 21,381,336
PARASAL BORCLAR
Kidem tazminati karsilig1 - - - - 30,011 30,011
Kisa vadeli borglar ve gider karsiliklari 124,772 - - - - 124,772
Toplam parasal borclar 124,772 - - - 30,011 154,783
PARASAL VARLIKLAR 31 Aralik 2003
Diger duran varliklar - - - - 60 60
Menkul kiymetler 20,963 - - 1,865,524 - 1,886,487
Diger donen varliklar 34,600 26,711 38,187 70,034 451,019 620,551
Nakit ve nakit benzeri degerler 7,568,464 10,866,646 - - - 18,435,110
Toplam parasal varhklar 7,624,027 10,893,357 38,187 1,935,558 451,079 20,942,208
PARASAL BORCLAR
Kidem tazminati karsilig1 - 10,879 - - 27,831 38,710
Diger donen varliklar 120,213 - - - - 120,213
Toplam parasal borg¢lar 120,213 10,879 - - 27,831 158,923
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Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
Anonim Sirketi ve Ortak Girisimi

30 Haziran 2004 Ara Hesap Donemine Ait

Sinirli Denetim Raporu

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu Bagkanligi’na,

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi ve Ortak Girisimi’nin (“Grup”) 30 Haziran
2004 tarihi itibariyle diizenlenmis konsolide bilangosunu ve bu tarihte sona eren alt1 aylik ara 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, sinirlt denetim ¢aligmalarimiz sonucunda bu konsolide mali tablolar iizerine
rapor sunmaktir.

Sinirl1 denetim ¢alismamizi Uluslararas1 Denetim Standartlari’na gore gergeklestirdik. Bu
standartlar, sinirli denetimin mali tablolarda 6nemli bir yanlighgm bulunup bulunmadigina dair
smirlt bir giivence verecek sekilde planlanmasini ve yapilmasimi 6ngdriir. Smirli denetim, temel
olarak mali tablolarin analitik yontemler uygulanarak incelenmesi, dogrulugunun sorgulanmasi ve
denetlenenin yonetimi ile goriismeler yapilarak bilgi toplanmasi ile sinirlt oldugundan, tam kapsamli
denetime kiyasla daha az giivence saglar. Tam kapsamli bir denetim calismasi yiiriitiilmemesi
nedeniyle bir denetim goriisii bildirilmemektedir.

Grup Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na gore konsolide mali tablolarini ilk kez 31 Mart
2004 tarihi itibariyle diizenlemistir. Bu nedenle, ilisikteki konsolide gelir ve konsolide nakit akim
tablolar1 30 Haziran 2003 tarihinde sona eren ara hesap donemine ait mali tablolar ile kargilagtirmali
olarak verilememistir. Karsilastirmali mali tablolarin diizenlenmesi 1 numarali Uluslararasi
Mubhasebe Standart’ina gore gereklilik arzetmektedir.
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Gergeklestirmis oldugumuz sinirlt denetim sonucunda, bir dnceki paragrafta belirtilen kargilagtirmali
gelir ve nakit akim tablolarinin verilmemesinin haricinde, ilisikteki konsolide mali tablolarin,
Grup’un 30 Haziran 2004 tarihi itibartyla mali durumunu ve aymi tarihte sona eren doneme ait
faaliyet sonuglarinin Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak dogru bir
bigimde yansitmadigina dair 6nemli herhangi bir hususa rastlanmamastir.

Raporumuza ilave bir sart getirmemekle birlikte agagidaki hususa dikkat ¢ekmek isteriz;

15 Kasim 2003 tarih ve 25290 miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Sermaye Piyasasinda Muhasebe
Standartlart Hakkindaki Teblig (Seri: XI, No: 25)” 1 Ocak 2005 tarihinden sonra sona eren ilk ara mali
tablolardan gecerli olmak {izere 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 {izere, bu teblig hiikiimlerini uygulayabileceklerdir. Seri XI No 25 sayili teblig’e uygun olarak
raporlama yapan sirketlerin halen yiiriililkte bulunan Seri XI No 1 “Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara
Iliskin ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig”, Seri XI No 20 “Yiiksek Enflasyon Dénemlerinde Mali Tablolarmn
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 yiikiimliilikleri kalmamaktadir. Bu kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 4 Kasim 2003
tarihli aciklamasi ile Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na (UFRS) goére raporlama yapan sirketlerin
Seri XI No 25 sayili teblig hiikiimlerine uymus sayilacaklar1 belirtilmistir. Dolayisiyla, Grup’un ilisikte sunulan
UFRS mali tablolari, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri uyarinca hazirlanmis ve sinirli denetimden gegmis
mali tablolar olarak kabul edilmektedir.

Istanbul,
28 Temmuz 2004

CEVDET SUNER DENETIM
VE YEMINLI MALI MUSAVIRLIK
ANONIM SIRKETI

Omer Cevdet Suner
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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