Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri

31 Mart 2005 Tarihinde Sona Eren U¢ Aylik Ara Hesap Dénemine Ait
Konsolide Mali Tablolar1 Tamamlayici Notlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi)

SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS
(Sirket)’in faaliyet konusu gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarindan
portfoy olusturmak, yonetmek, gerektiginde portfoyde degisiklikler yapmak; portfoy cesitlemesi
ile yatinm riskini en aza indirmek; gayrimenkul ve gayrimenkule dayali projelere yatirim
yapmak; gayrimenkul ve gayrimenkule dayali araglara iliskin gelismeleri siirekli izlemek ve
portfoy yonetimiyle ilgili gerekli dnlemleri almak ve; portfoyiin degerini korumaya ve arttirmaya
yonelik aragtirmalar yapmaktir.

Sirket’in ortaklar1 ve paylarina iliskin bilgiler asagidaki gibidir:

31 Mart 31 Aralik
2005 2004
T.Garanti Bankas1 AS %350.98 %50.98
Diger %49.02 %49.02
Toplam %100.00 %100.00

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

Sirket Tiirkiye’de kayith olup asagidaki adreste faaliyet gostermektedir:

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

Sirket’in kategorileri itibariyle personel sayis1 asagidaki gibidir:

31 Mart 2005 31 Arahk 2004
Yiiksek lisans 4 4
Lisans 17 17
Diger 2 _2
Toplam 23 23
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2 MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR

Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Sirket, muhasebe kayitlarint Maliye Bakanli§i’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap Plam
cergevesinde Tirk Ticaret Kanunu ve Tiirk Vergi Mevzuatina uygun olarak tutmakta ve yasal
mali tablolarini da buna uygun Yeni Tiirk Liras1 (YTL) olarak hazirlamaktadir.

[lisikteki 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, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
yayimlanan muhasebe ilkelerine ve raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. SPK,
muhasebe standartlarinin tam kapsamli olarak tanimlandigi Seri: XI, No:25 sayili “Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig”i yaymmlanustir. ilisikteki konsolide mali
tablolar bu tebligin ek 1. maddesi 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 yayinladigi karari ile SPK tarafindan yayimlanan muhasebe
standartlarina gore raporlama yapan ve Tiirkiye de faaliyetlerini siirdiiren sirketler i¢in 1 Ocak
2005 tarihinden gegerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasiin artik sona erdigini
duyurmustur. Bu duyuruya istinaden Sirket enflasyon muhasebesi uygulamasina son vermistir.

Konsolidasyon Esaslari

Miisterek yonetime tabi ortakiik

Miisterek yonetime tabi ortaklik, bir projeyi gelistirmek i¢in s6zlesme ile kurulan ve Sirket’in
islemleri tizerinde miisterek kontrol yetkisine sahip oldugu isletmedir.

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

Sirket’in
Sirket pay orani (%)
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 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 hazirlanmustir.

Karsilastirmah bilgiler ve dnceki donem tarihli mali tablolarin diizeltilmesi

Yukarida agiklandigi gibi enflasyon muhasebesi uygulamast 1 Ocak 2005 tarihinden gegerli
olmak iizere sona ermistir. Karsilastirma olarak verilen 31 Mart 2004 tarihli finansal veriler
enflasyon muhasebesi uygulamasmin sona erdigi tarihte gegerli olan satinalma giicii dikkate
almarak diizeltme islemine tabi tutulmustur.
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Netlestirme/Mahsup

Finansal varliklar ve yikiimliilikler, yasal olarak netlestirme hakkinin var olmasi, net olarak
O0denmesi veya tahsilinin miimkiin olmasi veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliliiglin yerine
getirilmesinin es zamanli olarak gergeklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile
gosterilirler.

3 UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITiKALARI

Hasilat

Sirketin hasilat1 elde ettigi kira gelirlerinden olusmaktadir. Kira gelirleri ise yatirim amacgh
gayrimenkullerden  almman  kiralardan  olusmakta  ve  tahakkuk  esasma  gore
mubhasebelestirilmektedir.

Stoklar

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

Maddi Varlhiklar

Sabit kiymetler, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalict deger kayiplart diisiilerek
ifade edilmislerdir.

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali omiirlerine gore aktife giris
tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak, maliyet degerleri
iizerinden ayrilmistir. Sirket’in kullandig1 amortisman orani %20°dir.

Maddi Olmayan Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgisayar yazilimlar1 ve diger haklar1 igermektedir. Maddi
olmayan duran varliklar maliyetlerinden birikmis itfa ve tiikenme paylar diisiilmiis olarak
gosterilirler. Maddi olmayan duran varlik itfa paylar, ilgili varliklarin tahmini ekonomik dmiirleri
tizerinden, alim tarihinden itibaren 5 seneyi ge¢gmemek iizere esit tutarli, dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu muhasebelestirilir.

Menkul kiymetler

Ticari amacgla elde tutulan menkul kiymetler rayi¢c degerleri ile donen varliklarin icinde
siniflandirilirlar. Olusan gelir ya da gider, kar zarar tablosunda gosterilir. Rayi¢ degerleri, bilango
tarihindeki kote edilmis piyasa fiyatidir.

Varhklarda Deger Diisiikliigii

Sirket’in varliklarinin bilango degerleri, her bilango déneminde gézden gegirilerek, herhangi bir
kalic1 deger kaybi1 gostergesi olup olmadigi kontrol 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 gerceklesebilir degerini asarsa, kalici deger kaybi1 olusmus demektir.
Kalic1 deger kayb1 zararlari kar zarar tablosunda gosterilir.
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Gergeklesebilir degerin belirlenmesinde kullanilan tahminlerde bir degisiklik olursa deger kaybi
geri cekilir.

Kur Degisiminin Etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islemin yapildig1 gilinkii doviz kurlarindan YTL’ye
cevrilmigtir. Bilangoda yer alan yabanci para birimi bazindaki parasal varliklar ve borglar bilango
tarihindeki doviz kurlar1 kullanilarak YTL’ye ¢evrilmistir. Bu islemler sonucunda olusan kur
farklar1 donem karmin belirlenmesinde hesaba alinmistir. Makul degerleri ile gdsterilen yabanci
para birimi bazindaki parasal olmayan varliklar ve bor¢lar makul degerlerinin belirlendigi giiniin
kurundan YTL’ye ¢evrilmektedir.

Karsihiklar

Herhangi bir karsilik tutarinin konsolide mali tablolara alinabilmesi i¢in; Grup’un gecmis
olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni ylkiimliliglin bulunmasi, bu
yilikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin
muhtemel olmasi ve s6z konusu ylikiimliilik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor
olmas1 gerekmektedir.

fliskili Taraflar

Hissedarlik, s6zlesmeye dayali haklar, aile iligkisi veya benzeri yollarla kars tarafi dogrudan yada
dolayl1 bir sekilde kontrol edebilen veya énemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iligkili kurulug
olarak tanimlanirlar. iliskili kuruluslara ayni zamanda sermayedarlar ve Grup yonetimi de
dahildir. Iliskili kurulus islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliiliiklerin iliskili kuruluslar arasinda
bedelli veya bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.

Devlet Tesvik ve Yardimlar:

Sirket ve Ortak Girisim’in kazanci, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna
tutulmustur.

Yatirnm amach gayrimenkuller

Yatirim amagli gayrimenkuller, birikmis amortisman ve deger diigiikligii arindirilarak mali
tablolara yansitilir. Yatirim amagh gayrimenkullerin degerinde kalici bir diisiis varsa, yeniden
degerlenmis tutar, bu diisiisii yansitacak kadar azaltilir. Bu deger diistikliikleri tim yatirim amaglt
gayrimenkuller i¢in i¢in ayr1 ayr1 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.

Kidem Tazminatlari

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.

Ilisikteki finansal tablolarda, sirket aktiieryal metod kullanarak bir yiikiimliiliik olusturmustur ve
bilango tarihi itibariyle devlet tahvillerinin cari piyasa getirileri kullanilarak iskonto etmistir.
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31 Mart 2005’ de kullanilan baslica aktiieryal tahminler soyledir;

2005
Iskonto oran %16
Beklenen maag/limit artig orant %10
Tahmin edilen emeklilik devir hiz %6
Yukaridaki maag/limit artig orani, hiikiimetin yillik enflasyon i¢in gelecekteki hedeflerine gore

belirlenmistir.

Kidem tazminati karsilig1 hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibar1 ile, tavan miktarlar1 sirasiyla
1,649 YTL ve 1,575 YTL’dir. Yasal olarak herhangi bir zorunluluk bulunmamasi nedeniyle, bu
yiikiimliiliik i¢in herhangi bir fon tahsis edilmemistir.

4 HAZIR DEGERLER
31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle, hazir degerler agagidaki gibidir:
31 Mart 31 Arahk
2005 2004

Bankalar - vadeli 4,933,822 5,605,719
Bankalar - vadesiz 427,229 298,021
Kasa 416 394

5.361.467 5.904.134

31 Mart 2005 tarihi itibariyle bankalardaki mevduat 5,057,806 YTL, 7,576 ABD Dolar1 ve
165,162 Euro’dan olugsmaktadir. Vadeli mevduatlarin vadeleri 1 ay ile 3 ay arasinda olup, YTL
icin faiz oranlar1 %15.75 ile %19.25 araligindadir.

31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Sirket’in ana hissedar1 olan T.Garanti Bankas1
A.S.ve onun bagh ortaklig1 olan Garanti Bank International’da bulunan hesap bakiyeleri agagidaki

gibidir:
31 Mart 31 Arahk
2005 2004
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS 5,074,617 5,625,154
Garanti Bank International-Romanya 270,795 278,587
5,345,412 5,903,741
5 MENKUL KIYMETLER
31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 itibariyle, menkul kiymetlerin dokiimii asagidaki gibidir:
2005 2004
Nominal Defter Faiz Defter
Degeri degeri arahig degeri
Alim-satim amacli menkul krymetler:
Hazine bonolar1 8,000,000 7,561,620 9%15.94-16.67 3,578,660
Devlet tahvilleri 18,300,000 15,346,327  9%17.29-18.00
12,653,540
26,300,000 22,907,947
16,232,200
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31 Mart 2005 tarihi itibariyle Sirket’in elinde bulunan menkul kiymetlerin tamami alim-satim
amagli tutulan menkul kiymetlerdir. Menkul kiymetlerin tamami rayi¢c degerleri iizerinden
degerlenmistir.

6 FINANSAL BORCLAR
Yoktur.

7 TICARI ALACAK VE BORCLAR

31 Mart 2005 tarihi itibariyle, Sirket’in ticari alacaklar1 9,354 YTL (31 Aralik 2004: -- YTL)
tutaridadir.

Saticilardan olusan ticari borglar bakiyesi ise sirasiyla 31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri
itibariyle 576,164 YTL ve 338,898 YTL dir.

8 FINANSAL KiIRALAMA 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
sirketler “iligkili taraflar” olarak kabul edilmistir. Sirket y1l iginde olagan faaliyetleri ¢cergevesinde
iligkili taraflar ile bir dizi islemlerde bulunmustur.

Iliskili taraflarla olan bakiyeler
31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle, Sirketin iligkili taraflarla olan bakiyeleri
asagidaki gibidir:

31 Mart 2005 31 Arahk 2004

Iliskili taraflardan alacaklar:

Garanti Sigorta AS 35,508 3,332
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS 3,190 3,161
General Otomotiv Pazarlama ve Tic. AS 3.220 --
Dogus Yap1 Koray Ins. Adi Ort. 2238 --
Toplam 44,156 6,493
Iliskili taraflara bor¢lar:

Dogus Holding AS 22,508 26,068
Garanti Sigorta AS 11,178 --
Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret A.S. 1,620 5,046
Dogus Yap1 Sanayi AS 2,893 3,032
Toplam 38,199 34,146

Iliskili taraflarla iglemler

31 Mart 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren donemde Grup’un iliskili taraflarla yaptig1 islemler
neticesinde mubhtelif gelirler elde etmis ve muhtelif giderler édemistir. Bu islemler asagida
Ozetlendigi gibidir:
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Repo ve vadeli mevduat faizi

Tiirkiye Garanti Bankas1 AS

Menkul kiymet satis karlart
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS

Kira gelirleri
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS
Garanti Sigorta AS

Kira giderleri
Dogus Holding AS

Sigorta giderleri
Garanti Sigorta AS

Danigmanhik giderleri

Dogus Holding AS

Hizmet giderleri
Dogus Insaat AS

Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret AS

Bina, ofis aidat ve telefon giderleri

Dogus Holding AS

DiGER ALACAK VE BORCLAR

Diger Alacaklar:

2005 2004
155,824 1,071,862
550,001 2,933,824
126,739 231,188

1,010 1,131

12,149 13,417

2,124 5,829

13,223 14,285

38,648

- 5,373

3,352 1,083

34,688

Donen varliklar i¢inde yeralan diger alacaklar (net) bakiyesi cesitli alacaklardan, duran varliklar
icinde yeralan diger alacaklar (net) bakiyesi ise devreden katma deger vergisinden olugmaktadir.
Devreden katma deger vergisinin 1,168,038 YTL’si 21 Aralik 2000 tarihinde satin alinan Istanbul
Maslak’taki arsanin alisindan ve 661,437 YTL’lik kismu ise Ortak Girisim’in Umraniye projesi
kapsaminda yaptig1 giderlerden kaynaklanmaktadir.

31 Mart 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle diger borglar bakiyesinin detay1 asagidaki

gibidir:

Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler

Diger

31 Mart 31 Arahk
2005 2004
47,181 74,925
5,229 2,836
52,410 77,761

10
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12

13

14

15

STOKLAR

31 Mart 2005 ve 31 Aralik tarihleri itibariyle stoklar alim-satim amagli gayrimenkullerden
olugsmaktadir ve detay1 asagidaki gibidir:

31 Mart
Konut Projesi-Ortak Girisim (Evidea projesi) 2005 31 Aralk 2004
Ana Konut Danigmanlik AS’ye 6denen arsa pay1 (a) 3,973,153 1,779,006
31 Mart 2005 tarihine kadar katlanilan proje maliyet 4,097,502 1,973,256
8,070,655 3,752,262
Konut Projesi-GKY
Arsa maliyeti 2,707,944 2,785,870
Toplam 10,778,599 6,538,132

(a) Evidea projesi kapsaminda iizerinde proje glistirilen arsa Ana Konut Danismanlik AS’ye aittir.
Ana Konut Danigmanlik AS ile yapilan anlagsmaya gore Ortak Girisim sattig1 her konutun satis
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 satig bedelinin %50’si tutarinda arsa bedeli 6deyecektir.

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 Ill.fazda Agustos, 2007’ye kadar 182 daire tamamlanmasi1 planlanmaktadir.

Konut projesi-GKY: Romanya Biikres’teki 30,000 m2’lik arsa iizerinde konut projesi
planlanmaktadir. Bu konut projesi ile ilgili olarak yapilacak fizibilite caligmalar1 devam etmekte
olup Eyliil 2006 ‘da projeye baaslanmas1 planlanmaktadir.

ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI
Y oktur.

DIGER DURAN VARLIKLAR

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

FINANSAL VARLIKLAR
Yoktur.

POZITIF/NEGATIF SEREFIYE
Yoktur.

11
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Mart 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle, yatirim amagli gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:

31 Mart 31 Arahk
2005 2004
Faal olan yatirim amagh gayrimenkuller 18,050,000 18,050,000
Yapilmakta olan yatirim amacgh gayrimenkuller 43,835,088 43,801,270
Toplam 61.885.088 61.851.270
31 Mart 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle, faal olan yatirim amagh gayrimenkullerin hareket tablosu
asagidaki gibidir:
2005 2004
1 Ocak 24,928,256 24,921,382
Girisler -- 6,874
Birikmis amortismanlar (2,511,173) (2,388,235)
Deger diistikliigii oncesi, net 22,417,083 22,540,021
Deger diisiikliigii (4,367,083) (4,490,021)
Deger diistkliigii parasal etkisi -- -
Deger diistikliigii sonrasi, net 18,050,000 18,050,000

31 Mart 2005 tarihi itibariyle yatirim amacghi gayrimenkuller {izerindeki toplam sigorta tutar
4,0148,806 YTL’ dir. (31 Aralik 2004: 4,062,537 YTL).

31 Mart 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle yatirim amaglh gayrimenkullerin maliyet degerlerinin rayig
degerleri ile karsilastirilmasi agagidaki gibidir:

31 Mart 2005

Ekspertiz Rayig Maliyet
Gayrimenkul Adi  Raporu Tarihi Degeri Degeri, net
Antalya 2000
Aligveris Merkezi 11 Kasim 2004 5,500,000 7,835,236
Taksim Binasi 19 Kasim 2004 4,450,000 6,027,774
Sisli Binasi 19 Kasim 2004 2,350,000 2,800,922
Levent Binast 18 Kasim 2004 1,800,000 1,801,867
Etiler Binasi 19 Kasim 2004 3,950,000 3,951,284
18,050,000 22,417,083
31 Aralik 2004
Ekspertiz Rayig Maliyet
Gayrimenkul Adi  Raporu Tarihi Degeri Degeri, net
Antalya 2000
Aligveris Merkezi 11 Kasim 2004 5,500,000 7,878,234
Taksim Binasi 19 Kasim 2004 4,450,000 6,061,771
Sisli Binast 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
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31 Mart 2005 tarihi itibariyle, yapilan expertiz degerlerine gore, yatirim amaclh gayrimenkuller i¢in,
4,367,083 YTL (31 Aralik 2004: 4,490,021 YTL) deger diisiikliigli olusmustur. 31 Aralik 2004 ile
karsilagtirildiginda 122,939 YTL tutarinda deger artisi olusmus ve olusan bu tutar gelir tablosuna
yatirim amagli gayrimenkullerdeki deger artis1 olarak yansitilmustir.

31 Mart 2005 tarihi itibariyle, yapilmakta olan yatirnm amagl gayrimenkullerin hareket tablosu

asagidaki gibidir:
1 Ocak Deger diisiis 31 Mart
2005 Girisler  Transfer karsihig 2004
Yapilmakta olan yatirimlar 42,682,000 647,905 (647,905) 42,682,000
Verilen avanslar 1,119,270 33,818 -- 1,153,088
Toplam 43,801,270 681,723 -- (647,905) 43,835,088

Yapilmakta olan yatirimlar Sirket’in 2000 yili sonunda satin aldig1 Maslak’ta bulunan arsa iizerinde
2002 yilinda baglanan bir projeden olugmaktadir. Bu projenin yapilacagi Maslak’daki arsa ile ilgili
olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 10 Aralik 2002 tarih ve 631 sayil karari ile tadilen
kabul edilerek Biiyiiksehir Belediyesi Bagkanligi’nin 21 Ocak 2003 tarihinde onanan 1/5000 6l¢ekli
Ayazaga Nazim Plani’na gdre arsa ortasindan yol gegmektedir. Ancak, Sirket sozkonusu Nazim
Imar Planr’nin degisikligi ile ilgili islemin iptali ve yiiriitmenin durdurulmasi konusunda dava
acmustir. 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

17 MADDI VARLIKLAR
31 Mart 2005 tarihi itibariyle, maddi duran varliklarin hareketi asagidaki gibidir:

1 Ocak 31 Mart
Maliyet 2005 Girisler Cikislar 2005
Nakil vasitalari 117,567 -- -- 117,567
Demirbaslar 123,301 7,639 -- 130,940
Ozel maliyetler 276,081 -- 276,081
516,949 7,639 -- 524,588
1 Ocak Cari yll 31 Mart
Birikmis amortismanlar 2005 amortismami  Cikislar 2005
Nakil vasitalari (26,988) (6,453) -- (33,441)
Demirbaglar (53,849) (8,527) -- (62,376)
Ozel maliyetler (39,201) (3,975) -- (43,176)
(120,038) (18,955) -- (138,993)
Maddi Duran Varhklar, net 396,911 385,595

31 Mart 2005 tarihi itibariyle maddi duran varliklar {izerindeki toplam sigorta tutar1 161,507 YTL
(31 Aralik 2004:160,521 YTL) tutarindadir.
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18 MADDi OLMAYAN VARLIKLAR

31 Mart 2005 tarihinde sona eren hesap doneminde maddi olmayan varliklarin hareketi agagidaki

gibidir:
1 Ocak 31 Mart
Maliyet 2005 Girisler Cikislar 2005
Haklar 78,061 -- -- 78,061
78,061 -- -- 78,061
1 Ocak Cari yll 31 Mart
Birikmis amortismanlar 2005 amortismami  Cikislar 2005
Haklar (5,347) (2,836) -- (8,183)
(5,347) (2,836) -- (8,183)
Maddi Olmayan Varhklar, net 72,714 69,878

19 ALINAN AVANSLAR

31 Mart 2005 itibariyle, Grup’un uzun vadeli bor¢ ve gider karsiliklariin tamami, Evidea projesi
kapsaminda yapimina baglanan konutlarin satiglarina istinaden alinan avanslardan olusmaktadir.

20 EMEKLILIK PLANLARI
Y oktur.

21  BORC KARSILIKLARI

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

Yiriirlikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davranislar disindaki sebeplerle istihdami sona eren ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimliidiir. Bu yiikiimliiliik ¢alisilan her yil i¢in, 31 Mart 2005 tarihi itibariyle, azami 1,648.90
YTL (31 Aralik 2004: 1,574.74 YTL) olmak lizere, 30 giinliikk toplam briit ticret ve diger haklar
esas alinarak hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliillik hesaplanirken kullanilan temel varsayim
hizmet saglanan her yil i¢in azami ylkiimliliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi
olarak kabul edilmistir.

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

Kidem tazminati karsiliginin cari donem igindeki hareketleri agagidaki gibidir:

31 Mart 31 Arahk
2005 2004
Do6nem bast 19,725 40,752
Donem bas1 bakiyesinin igindeki enflasyon etkisi -- (4,954)
Y1l iginde 6denen -- (11,438)
Iskonto oranindaki degisikligin etkisi -- (14,157)
Y1l igindeki artig 7,753 9,522
Doénem sonu 27,478 19,725
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22

23

24

25

26

27

Kidem tazminat karsiligi, tiim g¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlarmin net bugiinkii degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki konsolide mali tablolarda
yansitilmistir.

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ANA ORTAKLIK DISI KAR ZARAR

flisikteki 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 olugmamastir.

SERMAYE/KARSILIKLI iSTIRAK SERMAYE DUZELTMESI

31 Mart 2005 tarihi itibariyle, Sirket’in kayith sermayesi 73,800,000 YTL’dir (2004: 73,800,000
YTL).

31 Mart 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 i¢cinde ayr1 bir kalem olarak gosterilmistir.

KAR YEDEKLERI
Yasal yedekler

Tiirk Ticaret Kanununa gore yasal yedek akgeler; birinci ve ikinci tertip yasal yedek akcelerden
olugsmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar,
dénem karmnin %35’i oraninda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedek akgeler, sirket sermayesinin
%5’ini asan tiim kar payr dagitimlarinin %10’u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal
yedek akgeler, toplam sermayenin %50’sini agmadig1 silirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek
akgelerin tiikkenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler.

GECMIS YIL KAR/ZARARLARI
31 Mart 2005 31 Aralik 2004
Gegmis Yillar Kar/(Zararlar1) 403,309 --

YABANCI PARA POZiSYONU

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

31 Mart 2005 31 Arahk 2004
Toplam yabanci para aktifler 310,702 296,010
Toplam yabanci para pasifler 1,371 -
Net yabanci para kapah pozisyonu 309,331 296,010
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28

29

30

31

32

33

34

35

DEVLET TESViK VE YARDIMLARI
Yoktur.
KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Ortak Girisim, Evidea projesi kapsaminda anlagsmaya vardigi Dogus Yapi-Koray Insaat Adi
Ortaklig1 ile %13.5 briit kar pay1 uygulamasinda mutabik kalmislardir. Ayrica bu sézlesmeye
istinaden Ortak Girisim, bu firmaya gotiirii genel gider pay1 olarak 3,500,000 ABD Dolari
Odeyecektir. 31 Mart 2005 tarihi itibariyle bu tutarn 72,117.53 ABD Dolar1 tutarindaki kismi
firmaya gotiirii genel gider pay1 olarak 6denmistir

Evidea projesi kapsaminda yapimina baslanan konutlarin Ekim 2004 tarihi itibariyle satislarina
baglanmistir. 31 Mart 2005 tarihi itibariyle yapilan satislarin 2,028,391 YTL tutarindaki kismi igin
miisterilerden senet alinmistir. Bu senetler nazim hesaplarda izlenmektedir.

ISLETME BIRLESMELERI
Yoktur.
BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’un tek bir faaliyet alan1 oldugu ve Romanya’da kurulu GKY faaliyetlerine 31 Mart 2005
tarihi itibariyle baglamadigi i¢in boliimlere gore raporlama bulunmamaktadir.

BILANCO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Sirket portfoyiinde yeralan Istanbul-Sisli, Mesrutiyet Mah, Biiyiikdere Caddesi adresinde ve ada
no: 1905, parsel no:205, pafta no:131’de tapuya kayitli, iki bodrum bir zemin kati ihtiva eden bir
bagimsiz boliimden olusan gayrimenkul kdv dahil 2,000,000 USD pesin bedelli satilmig olup,
tapu tescil islemi yapilarak, satig bedeli pesin olarak 26.04.2005 tarihinde tahsil edilmistir.

DURDURULAN FAALIYETLER
Y oktur.
ESAS FAALIYET GELIRLERI

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

FAALIYET GiDERLERI

31 Mart 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik hesap doneminde, genel yonetim giderleri
asagidaki gibidir:

2005 2004
Satig ve pazarlama giderleri 285,758 --
Personel giderleri 214,733 153,730
Amortisman giderleri 21,791 9,371
Danigmanlik giderleri 65,879 21,650
Bina giderleri 36,027 21,736
IMKB giderleri 27,675 --
Kira giderleri 12,149 13,395
Temsil agirlama giderleri 3,764 --
Vergi, resim ve harglar 1,670 --
Digerleri 106,959 83,086
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36

37
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40

Toplam

776,405

302,968

DiGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDER VE KAR/ZARARLAR

31 Mart 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik hesap doneminde diger faaliyetlerden

gelirler ve giderler asagidaki gibidir:

Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar:

2005 2004
Mevduatlardan alinan faiz gelirleri ve menkul 1,262,165 1,071,782
kiymet satis gelirleri
Diger gelirler 171,522 398,440
Toplam 1,433,687 1,470,222
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar:

2005 2004
Komisyon giderleri 291,617 -
Karsilik giderleri 524,966 1,320,875
Diger giderler 218,424 --
Toplam 1,035,007 1,320,875
FINANSMAN GIDERLERI
Yoktur.

NET PARASAL POZiSYON KAR/ZARARI

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde yaymladigi karari ile SPK tarafindan yayimlanan muhasebe
standartlarina gore raporlama yapan ve Tiirkiye de faaliyetlerini siirdiiren sirketler i¢cin 1 Ocak
2005 tarihinden gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasinin artik sona erdigini
duyurmustur. Sirket, bu duyuruya istinaden enflasyon muhasebesi uygulamasina son vermistir.
Dolayisiyla, 31 Mart 2005 mali tablolarinda net parasal pozisyon kar/zarar1 bulunmamaktadir.

VERGILER

Sirket ve Ortak Girisim’in kazanci, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna
tutulmustur. GKY ise Romanya’da gecgerli vergi kanunlarina tabidir. GKY faaliyetlerine 31 Mart
2005 tarihi itibariyle baglamadigi i¢in doneme iligkin vergi olugsmamustir.

HISSE BASINA KAZANC/ZARAR

Hisse lot basina kazang/zarar tutari net donem karmin/zararmin Sirket hisselerinin cari donem
icindeki agirlikli ortalama hisse lot adedine bdoliinmesiyle hesaplanir. Hesaplamasi asagidaki
gibidir:

31 Mart 31 Mart
2005 2004
Net donem zarari 289,926 1,084,190
Hisselerin agirlikli ortalama sayist
Agirlikli ortalama hisse lot miktari 73.800.000 23.250.000
Hisse lot bagina zarar (YTL) 0.0039 0.0466
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41 NAKIT AKIM TABLOSU

31 Mart 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren ii¢ aylik ara doneme ait nakit akim tablosu iligikte
sunulmustur.

42 DiGER HUSUSLAR
Yoktur.
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