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YÖNET‹M KURULU’NUN MESAJI

De¤erli Hissedarlar›m›z,

2011 yılı, özellikle geliflmifl ülkeler açısından çok zorlu bir yıl olmufltur. Yılın ikinci yarısından itibaren 
küresel düzeyde belirsizlikler artmıfl, geliflmifl ülkelerde alınan parasal ve mali önlemlerin yetersiz 
kalması nedeniyle talepte yaflanan daralmanın sonucunda ekonomik büyüme yavafllamıfltır. 2011 
yılında dünya ölçe¤inde büyüme oranı % 2,7, ABD’ de % 1,7, Euro Bölgesinde % 1,6, Çin’ de % 9,2 
olarak gerçekleflmifltir. Japon ekonomisi ise % 0,9 oranında küçülmüfltür. Dünya ekonomisindeki 
büyümeyi % 6 oranıyla geliflmekte olan ülkeler sürüklemifltir. 

Baflta AB Ülkeleri olmak üzere geliflmifl ülkelerde kamu borçları ve bütçe açıkları büyük boyutlara 
ulaflmıfl, bankacılık kesiminde sorunlar yaflanmaya bafllanmıfl, iflsizlik oranları artmıfltır. ‹flsizlik oranları 
ABD’ de % 8,3’ e, AB Ülkelerinde % 9,3’ e yükselmifltir. Geliflmifl ülkelerde yükselen iflsizli¤in kalıcı 
hale gelmesi, krizde yaflanan ücret ve gelir kayıplarının telafi edilememesi ciddi bir sosyal risk 
oluflturmaktadır. Son üç yıldır yaflanmakta olan sürecin faturası iyice belirginleflmifl, bu faturanın hangi 
ülkeler tarafından ve ülkeler içinde hangi kesimler tarafından ödenece¤ine iliflkin mücadele derinleflmifltir. 
Ortada ciddi bir fatura olunca do¤al olarak herkes bu yükten kaçınmak istemektedir. Bu yükü adil ve 
dengeli da¤ıtacak bir yol ve yöntemde uzlaflma sa¤lanamadı¤ı için de dünya ölçe¤inde riskler ve 
kırılganlıklar devam etmektedir. Bu sürecin dünya ölçe¤inde ciddi siyasi ve sosyal sonuçları da ortaya 
çıkmaya bafllamıfltır. Baflta Yunanistan olmak üzere bazı Avrupa ülkelerinde sosyal patlamalar yaflanmıfl, 
Yunanistan ve ‹talya’ da seçimle gelen hükümetler yerine teknokrat hükümetler kurulmufltur.

Türkiye ekonomisi ise 2011 yılında ciddi bir performans göstermifl ve % 8 civarında büyümüfltür. 
Büyümenin kayna¤ını özel tüketim ve yatırım harcamaları oluflturmufltur. Büyümenin sonucu olarak 
da iflsizlik oranı % 9,8 olarak gerçekleflmifltir. ‹hracat 135 Milyar $ olurken, ithalat 241 Milyar $ düzeyine 
ulaflmıfltır. Dıfl ticaret açı¤ı 106 Milyar $, cari ifllemler açı¤ı ise 77,1 Milyar $ olarak gerçekleflmifltir. 
Cari açı¤ın GSMH’ ya oranı ise önemli bir artıfl göstererek % 9,8 oranına ulaflmıfltır. Türkiye ekonomisinin 
en zayıf noktasını yüksek dıfl ticaret açı¤ı kaynaklı cari açık oluflturmaktadır. Do¤rudan yabancı 
yatırımlar geçen yıla göre % 74 oranında artarak 15,7 Milyar $ olarak gerçekleflmifltir. Bütçe açı¤ı ise 
öngörülenin çok altında 17,4 Milyar TL olarak gerçekleflmifltir. Bütçe açı¤ının GSMH’ ya oranı % 1,5 
düzeyine inmifl olup geliflmifl ülkelere göre çok düflük bir düzeydedir. Enflasyon ise geçen yıla göre 
önemli oranda yükselerek % 10,45 olarak gerçekleflmifltir. 

2012 yılında ise dünya ekonomisinin % 2,5, Türkiye ekonomisinin % 3 - 4 oranında büyüyece¤i tahmin 
edilmektedir.

‹nflaat sektörü; yarattı¤ı katma de¤er, yüksek istihdam potansiyeli ve etkiledi¤i sektörlerin çeflitlili¤i 
ile her zaman ekonominin itici güçlerinden biri olmufltur. 2011 yılında inflaat sektörü ekonominin geneline 
oranla daha hızlı büyümüfltür. Bunun en önemli göstergesi 2011 yılının ilk yarısında yapı kullanma 
izinlerinin önceki yıla göre % 19,1 oranında artıfl göstermesidir. Yılın ikinci yarısında konut kredi faizleri 
önemli oranda  yükselmifltir. Bu meyanda arzdaki aflırı artıfl ciddi bir stok problemini gündeme taflıma 
potansiyelini barındırmaktadır. 

‹nflaat sektörünü çok yakından ilgilendiren kentsel dönüflüm ve yabancılara gayrimenkul satıflında 
mütekabiliyet esasını kaldıran yasa tasarılarının 2012 yılının ilk çeyre¤inde yasalaflması beklenmektedir 
Bu yasal düzenlemelerin arz fazlasının eritilmesinde ne tür bir etki yarataca¤ı dikkatlice izlenmelidir. 

fiirketimiz, inflaatı tamamlanan konut projemizin satıfllarına 2011 yılında da devam etmifl, portföyüne 
ekledi¤i yeni gayrimenkullerle kira gelirlerini artırmıfltır. Ekonomik göstergeleri yakından takip eden 
fiirketimiz, yeni projelerini konjonktürün en uygun oldu¤u zamanda ve yüksek kalite anlayıflıyla hayata 
geçirmeye devam edecektir. 

Çalıflmalarımızda bize deste¤ini esirgemeyen siz de¤erli ortaklarımıza ve her kademede özenle çalıflan 
personelimize teflekkürlerimizi sunuyoruz.

De¤erli Heyetinizi saygı ve sevgiyle selamlarız. 

Yönetim Kurulu
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YÖNET‹M VE DENET‹M KURULLARI

Mustafa Filiz	 Yönetim Kurulu Baflkan›	 28.03.2011	 14.05.2012
Ahmet Önder Kazazo¤lu	 Yönetim Kurulu Baflkan Vekili	 28.03.2011	 14.05.2012
Mehmet Alper Kaptano¤lu	 Yönetim Kurulu Üyesi 	 28.03.2011	 14.05.2012
Mehmet Ahkemo¤lu	 Yönetim Kurulu Üyesi	 28.03.2011	 14.05.2012
Hilmi Önder fiahin	 Yönetim Kurulu Üyesi	 28.03.2011	 14.05.2012
Sarper Volkan Özten	 Yönetim Kurulu Üyesi (Ba¤›ms›z)	 28.03.2011	 14.05.2012
‹zzet Cemal Kiflmir	 Yönetim Kurulu Üyesi (Ba¤›ms›z)	 28.03.2011	 14.05.2012

Yönetim Kurulu Görevi
Görev

Bafllang›ç Tarihi
Görev

Bitifl Tarihi

Ümit Nuri Y›ld›z		 28.03.2011	 14.05.2012
Aykut Baycan		 28.03.2011	 14.05.2012
Erol Uçmazbafl		 28.03.2011	 14.05.2012

Denetim Kurulu

Denet Ba¤›ms›z Denetim Yeminli Mali Müflavirlik A.fi.
(Member, BDO International Network)

Ba¤›ms›z Denetleme Kuruluflu

Yönetim Kurulu Baflkan› ve Üyeleri Türk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddeleri ve fiirket Ana 
Sözleflmesi çerçevesinde flirketi temsil etmektedirler. Yönetim Kurulu Üyelerinin flirket yönetiminde 
icrai görevi yoktur. Ana sözleflmemizin 16 nc› ve 17 nci maddelerinde ise Denetim Kurulu 
Üyelerinin görev, yetki ve sorumluluklar› belirtilmifltir.

Yönetim Kurulu Üyeleri ile Denetim Kurulu Üyelerinin Yetki S›n›r›



1.	 Sayg› duruflu.

2.	 Divan Heyetinin seçimi hususunda müzakere ve karar.

3.	 Genel Kurul toplant› tutana¤›n›n imzalanmas› için Divan Heyetine yetki verilmesi hususunda 	
müzakere ve karar.

4.	 a)	 2011 y›l› Yönetim Kurulu Faaliyet Raporu ile 2011 y›l› Finansal Durum Tablosu ve 		
Kapsaml› Gelir Tablosunun okunmas›,	

b)	 Murak›plar Kurulu Raporunun okunmas›,	

c)	 Ba¤›ms›z Denetleme Kuruluflu Raporunun okunmas›,	

d)	 2011 y›l› Finansal Durum Tablosu ve Kapsaml› Gelir Tablosunun tasdiki,		

e)	 2011 y›l› faaliyetlerinden dolay›, Yönetim Kurulu Üyelerinin ve fiirket		
Murak›plar›n›n ibras› hususlar›nda müzakere ve karar.	   		

5. 	 Sermaye Piyasas› Kurulu ve T.C. Gümrük ve Ticaret Bakanl›¤› ‹ç Ticaret Genel 	
Müdürlü¤ü'nden al›nan ve flirket esas sözleflmesinin 6., 7., 11. ve 29. maddelerinin 	
tadiline, 37. maddenin eklenmesine iliflkin izin yaz›lar› ile eki esas sözleflme tadil metninin 	
eski ve yeni flekillerinin okunup, görüflülerek, yeni fleklinin kabulü hususunda müzakere 	
ve karar.

6.	 Yönetim Kurulu Üyelerinin ve üst düzey yöneticilerin ücretlendirme esaslar› hakk›nda 	
bilgi sunulmas›.

7. 	 2011 y›l› faaliyet dönemi kâr›n›n tevzii hususunda Yönetim Kurulu teklifinin müzakeresi 	
ve karar. 

8. 	 Yönetim Kurulu seçimi, görev süresi ile üyelerin ücretlerinin tesbiti hususlar›nda müzakere 	
ve karar.

9. 	 Murak›p seçimi, süresi ile ücretlerinin tesbiti hususunda müzakere ve karar.  

10. 	 Sermaye Piyasas› Mevzuat›na göre Yönetim Kurulunca seçilmifl bulunan	
ba¤›ms›z denetleme kuruluflu ile hesaplar›m›z›n denetimi için denetleme	
sözleflmesi imzalanmas› ve sözleflme tasla¤›n›n onay› hususunda müzakere ve	
karar.		

Yönetim Kurulu

14 MAYIS 2012 TAR‹HL‹ OLA⁄AN GENEL KURUL TOPLANTISI GÜNDEM‹
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YÖNET‹M KURULU FAAL‹YET RAPORU

De¤erli Ortaklar›m›z,

fiirketimizin 2011 y›l› faaliyet sonuçlar›n› yans›tan Finansal Durum Tablosu ve Kapsaml› Gelir 
Tablosuyla birlikte di¤er finansal tablolar›n› de¤erli Heyetinizin görüfl ve elefltirilerine sunuyoruz.

a)	 Faaliyet raporumuz 01.01.2011 – 31.12.2011 dönemini kapsamaktad›r.

b)	 2011 y›l›nda Yönetim ve Denetim Kurullar›’nda yer alm›fl üye ve murak›plar›n görev 	
süreleri 4. sayfadaki tabloda belirtilmifltir.

c)	 Yönetim Kurulu dönem içinde 15 toplant› yapm›flt›r. Yap›lan 14 toplant›ya tüm üyelerin 	
kat›l›m› sa¤lanm›flt›r. Bir toplant›ya ise bir Yönetim Kurulu Üyesi mazereti dolay›s›yla 	
kat›lamam›flt›r.	

Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi'nin 2011 y›l› faaliyet sonuçlar›n› gösteren 	
finansal tablolar›, Denet Ba¤›ms›z Denetim Yeminli Mali Müflavirlik A.fi. (Member, BDO 	
International Network) taraf›ndan ba¤›ms›z denetime tabi tutulmufltur.	

d)	 2011 faaliyet y›l›nda ortakl›¤›m›z›n kay›tl› sermaye tavan› 20.000.000 TL’dir.

e)	 Ç›kar›lm›fl sermayemiz 10.650.794 TL, net dönem kâr›m›z 31.229.378 TL’dir.

f)	 28 Mart 2011 tarihli Ola¤an Genel Kurul Toplant›m›za kat›l›m oran› %57,19’dur. 	
Sermayemizin %10 ’undan fazlas›na sahip olan ortaklar›m›z; %16,42 hisse ile Alarko 	
Holding A.fi. ve %34,78 hisse ile Alsim Alarko Sanayi Tesisleri ve Ticaret A.fi.’dir.	

Son üç y›ll›k faaliyet döneminde, ç›kar›lm›fl sermaye üzerinden; 2008 y›l›nda %94,00 	
bedelsiz hisse biçiminde temettü ödenmifl, 2009 y›l›nda temettü ödenmemifl ve 2010 	
y›l›nda ise %12,62 nakit temettü ödenmifltir.	

Yönetim Kurulu taraf›ndan Genel Kurulumuzun onay›na sunulan 2011 y›l›na iliflkin kâr 	
da¤›t›m önerisi raporun 15. sayfas›nda yer almaktad›r. ‹stanbul Menkul K›ymetler 	
Borsas›’na kay›tl› ve orada ifllem gören 1 TL nominal de¤erindeki hisse senedimizin 	
rapor tanzim tarihindeki de¤eri 17,15 TL’dir.

g) 	 2011 y›l›nda vak›f ve derneklere ba¤›fl yap›lmam›flt›r.

h)	 31 Aral›k 2011 tarihi itibar›yla ifltiraklerimizdeki ortakl›k oran›m›z ile 2010 ve 2011 y›llar›nda 	
elde etti¤imiz temettülerle ilgili bilgiler Finansal Tablolara ‹liflkin 4 ve 19 no.lu dipnotlarda 	
yer almaktad›r.

i)	 31 Aral›k 2011 tarihi itibar›yla flirketimiz aleyhine aç›lan dava bulunmamaktad›r.	

j)	 fiirketimizin Denetimden Sorumlu Komitesi yasal süresi içinde oluflturulmufl olup, Komite 	
Üyeleri Mustafa Filiz ve Önder Kazazo¤lu'dur. Komite SPK mevzuatı ile belirlenen 	
görevleri yürütmektedir. Denetimden Sorumlu Komite 2011 yılı içinde 5 defa toplanmıfltır. 

k)	 Yönetim hakimiyetini elinde bulunduran pay sahiplerinin, yönetim kurulu üyelerinin, üst 	
düzey yöneticilerin ve bunların efl ve ikinci dereceye kadar kan ve sıhri yakınlarının, 	
flirket veya ba¤lı ortaklıkları ile çıkar çatıflmasına neden olabilecek nitelikte ifllemleri 	
bulunmamaktadır.   

l)	 Portföy sınırlamalarına uyumun kontrolü ile ilgili bilgiler 28 no.lu dipnotta yer almaktadır.
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FAAL‹YETLER‹M‹Z HAKKINDA GENEL B‹LG‹LER

PERSONELE ‹L‹fiK‹N B‹LG‹LER

01.01.2011 - 31.12.2011 dönemi aras›nda flirketimizin ortalama çal›flan personel say›s› 
7’dir. 

fiirketimizin 31.12.2011 tarihi itibar›yla k›dem tazminat› yükümlülü¤ü 106.386 TL olup tamam› 
için karfl›l›k ayr›lm›flt›r. 

E¤itim, terfi ettirme hususlar›nda tüm çal›flanlara eflit davran›lmakta, çal›flanlar›n bilgi, beceri 
ve görgülerini art›rmalar›na yönelik e¤itim planlar› ve e¤itim politikalar› oluflturulmaktad›r. 
Çal›flanlara her y›l düzenli olarak e¤itim verilmektedir. 

Tüm çal›flanlar için bir görev tan›m› yap›lmaktad›r. Her y›l performans ve ödüllendirme kriterleri 
belirlenmekte ve çal›flanlarla mutab›k olunduktan sonra uygulamaya geçilmektedir. 
Uygulanmakta olan performans de¤erlendirme sistemi ile gerekli ölçme ve de¤erlendirme  
ifllemi yap›lmakta, ücretlendirme ve kariyer planlamas› s›ras›nda dikkate al›nmaktad›r. 

Çal›flanlar için güvenli çal›flma ortam› sa¤lanmakta ve bu ortam sürekli iyilefltirilmektedir.

7

2011 yılı, mevcut gayrimenkul stokların›n eritilmeye çalıflıldı¤ı bir yıl olmufltur. ‹nflaat 
sektöründe faaliyet gösteren flirketler; özellikle Euro Bölgesinde kamu borçlarının 
sürdürülebilirli¤iyle ilgili risklerin artması, bu ülkelerin bankacılık kesiminde yaflanan sorunlar, 
ABD ekonomisinde beklenenden düflük gerçekleflen büyüme ve Türkiye’ de konut kredi 
faizlerindeki artıflın da etkisiyle daha temkinli davranmayı tercih etmifllerdir. 

Büyükçekmece’ deki Alkent ‹stanbul 2000 projemizin son fazını oluflturan Göl Malikanelerinin 
inflaatı tamamlanmıfl, malikanelerin büyük bölümü satılmıfltır. Kalan az sayıda malikanenin 
ise 2012 yılında satılması hedeflenmektedir. Bu projede site yönetimi oluflturulmufl ve yaflam 
bafllamıfltır. Göl Malikaneleri projesi, sosyal tesisi ve çevre peyzaj düzenlemeleri ile yüksek 
prestijli bir yaflam merkezi olmufltur. Ayrıca Maslak’ ta bulunan arsamız üzerinde proje 
gelifltirme çalıflmalarımız devam etmektedir. 

2011 yılında, ‹stanbul’ un Eyüp ‹lçesinde 13.503 metrekare arsa üzerinde kurulu fabrika 
binasını satın almak suretiyle gayrimenkul portföyümüzü daha da güçlendirmifl bulunmaktayız. 
Önceki yıllarda portföyümüze katarak kira geliri elde etmeye devam etti¤imiz yüksek prestijli 
gayrimenkuller ise; Fethiye Hillside Beach Club Tatil Köyü, Alkent Etiler Çarflısı’ ndaki 
dükkanlar, Karaköy Necatibey Caddesi’ ndeki Alarko ‹fl Merkezi, Tepebaflı Alarko-Dim ‹fl 
Merkezi’ ndeki katlar, Ankara Çankaya’ da bulunan Alarko ‹fl Merkezi’ ndeki katlar’ dır. 
‹stikrarlı kira geliri getiren gayrimenkul portföyümüzü güçlendirmeyi sürdürece¤iz.

fiirketimiz 2011 yılında da net aktif de¤erini ve karını önemli ölçüde artırmıfl bulunmaktadır.
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GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I MEVZUATINDAK‹ DE⁄‹fi‹KL‹KLER

28.07.2011 tarihli Resmi Gazete’de yayımlanarak yürürlü¤e giren Sermaye Piyasası Kurulu’nun 
Seri: VI, No: 29 sayılı Tebli¤i ile, Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ‹liflkin Esaslar Tebli¤i’nde 
yapılan önemli de¤ifliklikler afla¤ıda özetlenmifltir.

Daha önce üç ayl›k periyodlarda kamuya açıklanan portföy tablosu uygulaması söz konusu 
Tebli¤ ile kaldırılmıfltır. 30.09.2011 tarihi itibarıyla portföy bilgilerine, Seri: XI, No: 29 sayılı 
‘’Sermaye Piyasasında Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤i’’ uyarınca kamuya 
açıklanan finansal raporlarda ve faaliyet raporlarında yer verilmektedir.	

Portyföyde bulunan ve alımından itibaren befl yıl geçmesine ra¤men üzerinde proje 
gelifltirilmesine yönelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin oranı aktif 
toplamının % 20'sini aflamayacakt›r.

Portföy tablosunda; portföy de¤eri üzerinden hesaplanan yatırım ve di¤er faaliyet sınırlamaları, 
yeni düzenleme ile ‘’Bilanço Aktif Toplamı’’ üzerinden hesaplanmaktad›r. Portföy sınırlamalarının 
kontrolüne iliflkin bilgilere ise Yönetim Kurulu faaliyet raporunda yer verilmektedir.	 

Portföy sınırlamalarına uyum konusunda 31.12.2012 tarihine kadar süre verilmifltir.

Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına, gayrimenkule dayalı olması flartı aranmaksızın yabancı 
sermaye piyasası araçlarına yatırım yapma imkanı getirilmifltir.

Gayrimenkul Yatırım Ortaklıkların kullanabilecekleri krediye iliflkin limit, hesap dönemi 
sonunda haz›rlay›p kamuya aç›klad›klar› finansal tablolarda yer alan konsolide olmayan
özsermayenin befl katı olarak yeniden belirlenmifltir.

KÂR DA⁄ITIM POL‹T‹KASI

fiirketin kâr payı imtiyazı tanıyan hisse senedi yoktur. Kâr da¤ıtımı yasal süreler içinde 
gerçeklefltirilmektedir.

Da¤ıtılacak kâr tutarı, yapılacak yeni yatırımlar ve likidite durumu dikkate alınmak suretiyle 
belirlenmektedir.

2012 ve izleyen yıllarda SPK’nın kâr da¤ıtımı zorunlulu¤unu kaldırması halinde, yapılacak 
yeni yatırımlar ve likidite durumu dikkate alınmak suretiyle kâr da¤ıtımı konusunda karar 
verilecektir.

DÖNEM ‹Ç‹NDE ANA SÖZLEfiMEDE YAPILAN DE⁄‹fi‹KL‹KLER VE NEDENLER‹

Dönem içinde Ana Sözleflme’de yapılan de¤ifliklik bulunmamaktadır.



MAL‹ GÖSTERGELER

31 Aral›k 2011 tarihi itibar›yla düzenlenen ba¤›ms›z denetimden geçmifl finansal tablolara 
göre;

a)	 Net Sat›fl Has›lat› 19.704.608 TL olarak gerçekleflmifltir. Bu tutar›n 36.618 TL tutar›ndaki 	
k›sm› arsa sat›fllar›ndan, 9.816.388 TL tutar›ndaki k›sm› villa sat›fllar›ndan, 9.851.602 	
TL tutar›ndaki k›sm› ise kira gelirlerinden oluflmaktad›r.

b)	 Net Dönem Kâr› 31.229.378 TL’dir. Bilindi¤i üzere gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›n›n  	
kazançlar› kurumlar vergisinden istisna edilmifltir.

c)	 fiirketimizin 2010 yılı sonunda 215.872.769 TL olan aktif toplamı yaklaflık % 9 oranında 	
artarak 2011 yılı sonunda 234.803.141 TL’ye ulaflmıfltır. 	

31.12.2011 tarihi itibarıyla 1 TL nominal de¤erdeki hisseye isabet eden pay sayısı 	
10.650.794 adet olup pay baflına aktif de¤er  22,05 TL’ dir.	

fiirketimiz 31.12.2011 tarihli bilançosuna göre cari oran 29,08 ve likidite oranı 22,97 	
olarak gerçekleflmifltir.

d)	 Portföyümüzde yer alan varlıklara iliflkin özet bilgiler afla¤ıdaki gibidir :		

i – Gayrimenkuller

05.12.2011	 3.615.000	 4.265.700

05.12.2011	 8.770.000	 10.348.600

05.12.2011	 16.596.459	 19.583.822

12.12.2011	 35.080.000	 41.394.400

12.12.2011	 1.920.000	 2.265.600

12.12.2011	 1.730.000	 2.041.400

09.12.2011	 2.720.000	 3.209.600

Gayrimenkuller, Gayrimenkul Projeleri,
Gayrimenkule Dayal› Haklar

Ekspertiz
Tarihi

Ekspertiz De¤eri (TL)

KDV Hariç KDV Dahil

Büyükçekmece / ‹stanbul, 1 adet 
parsel, üzerine 63 adet villa infla 
edilen Gayrimenkul Projesi arsası, 
239.466 m2.

Büyükçekmece / ‹stanbul, 5 adet 
parsel, 819.272 m2.

Sarıyer / ‹stanbul, 2 adet parsel, 
Maslak’ta, fiiflli-‹stinye Büyükdere 
Asfaltı üzerinde 18.961,90 m2.

Beyo¤lu / ‹stanbul, brüt 730 m2, 
3 kat / büro, 1 kat / girifl-ma¤aza, 
asansörlü, jeneratörlü, klimalı ve 
yerden ısıtmalı.
Karaköy / ‹stanbul, brüt 1.730 m2, 
tek blok halinde, asansörlü, fuel-
oil ısıtmalı, 1/2'si 1997 yılında, 1/2'si 
1999 yılında satın alınmıfltır.
Çankaya / Ankara, brüt 1.887 m2, 
tek blok halinde, 6 kat, asansörlü, 
chiller havalandırma, do¤algaz 
ısıtmalı.

Büyükçekmece Eskice köyündeki 
239.466 m2 büyüklü¤ündeki arsa 
üzerine yap›lan 1 adet sosyal tesis 
ve 63 adet villa projesinden kalan 
15 adet villa.
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-	Büyükçekmece	
Eskice Köyü Arsası

-	Büyükçekmece Eskice Köyü 		
Arsası

-	Maslak Arsası

-	‹stanbul fiiflhane ‹fl Merkezi

-	‹stanbul Karaköy ‹fl Merkezi

-	Ankara Çankaya ‹fl Merkezi

-	Büyükçekmece Eskice 		
Köyü'nde bulunan villalar



16.12.2011	 5.825.000	 6.873.500

16.12.2011	 57.175.000	 67.466.500

16.12.2011	 26.430.000	 31.187.400

12.12.2011	 7.935.000	 9.363.300	

167.796.459	 197.999.822

Fethiye / Mu¤la, 10.103 m2, Kaya 
Köyü, Kalemya Koyu'nda bulunan 
1. Sınıf Tatil Köyü içinde 1464 nolu 
parsel.

Eyüp / ‹stanbul, 15.675 m2, 
Topçular Mahallesinde konumlu, 
8 kapı nolu ve 247 Ada, 56 nolu 
parselde konumlu tesis.

Fethiye / Mu¤la, 2 adet parsel, 
84.750 m2, Kaya Köyü, Kalemya 
Koyu'nda bulunan 1542 nolu parsel 
için Üst Hakkı.

‹stanbul ‹li, Befliktafl ‹lçesi, Etiler 
Alkent Sitesi bünyesinde yer alan 
alıflverifl merkezinde konumlu 39 
adet dükkan.

	ii – Para ve Sermaye Piyasas› Araçlar›

Cinsi	 Tutar› (TL)	 Oran› (%)

Tahvil ve Bonolar	 105.075.714	 81,30

Vadeli Döviz Tevdiat	 21.423.286	 16,58

Hisse Senedi	 1.824.665	 1,41

Yatırım Fonları	 853.452	 0,66

Çekler	 35.146	 0,03

Vadesiz TL Mevduat	 32.235	 0,02

TOPLAM	 129.244.498	 100

	iii – ‹fltirakler

Cinsi 	 Tutar› (TL)	 Oran› (%)

‹fltirakler	 1.696	 100
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Gayrimenkuller, Gayrimenkul Projeleri,
Gayrimenkule Dayal› Haklar

Ekspertiz
Tarihi

Ekspertiz De¤eri (TL)

KDV Hariç KDV Dahil

TOPLAM

-	Fethiye Hillside Beach Club Tatil 	
Köyü

-	Eyüp – Topçular Kargir Fabrika 		
ve Arsası

-	Fethiye Hillside Beach Club Tatil 	
Köyü (kullanım hakkı)

-	Etiler Alkent Sitesi ‘nde 39 adet 	
Dükkan
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DENET‹M KURULU RAPORU

ALARKO GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi. GENEL KURULU’ NA

ORTAKLI⁄IN	
•	 UNVANI		 :	ALARKO GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.	
•	 MERKEZ‹		 :	Muallim Naci Cad. No: 69  34347 Ortaköy – ‹stanbul	
•	 SERMAYES‹		 :	KAYITLI	 :	 20.000.000 TL					

ÇIKARILMIfi	 :	 10.650.794 TL	

•	 FAAL‹YET KONUSU		 :	Esas Mukavelede Gösterildi¤i fiekilde.

DENETÇ‹ VEYA DENETÇ‹LER‹N ADI VE GÖREV SÜRELER‹, ORTAK VEYA fi‹RKET‹N PERSONEL‹
OLUP OLMADIKLARI:
1. ÜM‹T NUR‹ YILDIZ (Görev Süresi 28.03.2011 – 14.05.2012 tarihleri arasında olup, ortak ve flirket personeli 	

de¤ildir.)
2.	AYKUT BAYCAN (Görev Süresi 28.03.2011 – 14.05.2012 tarihleri arasında olup, ortak ve flirket personeli 	

de¤ildir.)
3.	EROL UÇMAZBAfi  (Görev Süresi 28.03.2011 – 14.05.2012 tarihleri arasında olup, ortak ve flirket personeli 	

de¤ildir.)

KATILINAN YÖNET‹M KURULU VE YAPILAN DENET‹M KURULU TOPLANTI SAYISI:

Kat›l›nan Yönetim Kurulu toplant› say›s› üçtür. Denetim Kurulu toplant› say›s› ikidir.

ORTAKLI⁄IN HESAPLARI, DEFTER VE BELGELER‹ ÜZER‹NDE YAPILAN ‹NCELEMEN‹N
KAPSAMI, HANG‹ TAR‹HLERDE ‹NCELEME YAPILDI⁄I VE VARILAN SONUÇ:

Ortakl›¤›n yasal defter ve belgeleri üzerinde Türk Ticaret Kanunu, di¤er mevzuat hükümleri, Ortakl›¤›n Esas 
Mukavelesi, Genel Kurul ve Yönetim Kurulu kararlar›na uygunlu¤u aç›s›ndan, birinci alt› ayl›k dönem için 
21-22 Temmuz 2011 tarihinde, ikinci alt› ayl›k dönem için 26-27 Ocak 2012 tarihinde olmak üzere yap›lan 
iki denetimde var›lan sonucun müsbet oldu¤u görülmüfltür.

TÜRK T‹CARET KANUNU’ NUN 353. MADDES‹N‹N I. FIKRASININ 3 NUMARALI BEND‹ GERE⁄‹NCE
ORTAKLIK VEZNES‹NDE YAPILAN SAYIMLARIN SAYISI VE SONUÇLARI:

Ortakl›k veznesi dört defa kontrol edilerek say›m yap›lm›flt›r.

TÜRK T‹CARET KANUNU’ NUN 353. MADDES‹N‹N I. FIKRASININ 4 NUMARALI BEND‹ GERE⁄‹NCE
YAPILAN ‹NCELEME TAR‹HLER‹ VE SONUÇLARI:

Her ay flirket kay›tlar› TTK’ n›n 353/I-4 maddesinde bahsi geçen k›ymetlerin mevcut olup olmad›¤› noktas›ndan 
incelenmifl olup, k›ymetlerin kay›tlara uygunlu¤u görülmüfltür.

‹NT‹KAL EDEN fi‹KAYET VE YOLSUZLUKLAR VE BUNLAR HAKKINDA YAPILAN ‹fiLEMLER:

Göreve atand›¤›m›z 28.03.2011 tarihinden bugüne kadar taraf›m›za herhangi bir yolsuzluk veya flikayet intikal 
etmemifltir.

Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› Anonim fiirketi’ nin 01.01.2011 – 31.12.2011 dönemi hesap ve ifllemlerini 
Türk Ticaret Kanunu, Ortakl›¤›n Esas Sözleflmesi ve di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl muhasebe ilke 
ve standartlar›na göre incelemifl bulunmaktay›z.
Görüflümüze göre, içeri¤ini benimsedi¤imiz ekli 31.12.2011 tarihi itibar›yla düzenlenmifl finansal durum 
tablosu, Ortakl›¤›n an›lan tarihteki mali durumunu, 01.01.2011 – 31.12.2011 dönemine ait kapsaml› gelir 
tablosu, an›lan döneme ait faaliyet sonuçlar›n› gerçe¤e uygun ve do¤ru olarak yans›tmakta, kâr›n da¤›t›m› 
önerisi yasalara ve ortakl›k esas sözleflmesine uygun bulunmaktad›r. 

Finansal Durum Tablosunun ve Kapsaml› Gelir Tablosunun onaylanmas›n› ve Yönetim Kurulu’nun aklanmas›n› 
oylar›n›za arz ederiz.

Ümit Nuri YILDIZ Erol UÇMAZBAfiAykut BAYCAN

DENET‹M KURULU
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KÂR DA⁄ITIM ÖNER‹S‹

Genel Kurulumuzun onayına sunulan, 2011 yılına ait finansal tablolarda yer alan  31.229.378 
TL dönem kârından; Sermaye Piyasası Mevzuatı, fiirket Ana Sözleflmesi ve di¤er mevzuat 
hükümleri uyarınca 494.247 TL birinci tertip yasal yedek akçe ayrıldıktan sonra kalan net 
da¤ıtılabilir dönem kârı 30.735.131 TL dir.	

•		 Net da¤ıtılabilir dönem kârının % 20’ sine tekabül eden 6.147.026 TL tutarındaki 			
kısmının birinci temettü olarak hesaplanmasını, hesaplanan bu birinci temettünün 			
3.089.547 TL kısmının ortaklara kâr payı olarak nakden da¤ıtılmasını, bakiyesinin ise 			
da¤ıtılmayarak ola¤anüstü yedek akçelere eklenmesini,	

•		 Da¤ıtılacak kâr payı üzerinden 255.701 TL tutarında ikinci tertip yasal yedek akçe 			
ayrılmasını,	

•		 Kalan tutarın ola¤anüstü yedek akçelere eklenmesini,	

•		 Kâr payı da¤ıtımına 31 Mayıs 2012 tarihinde bafllanmasını,

teklif ediyoruz.

Yönetim Kurulu

Buna göre; Sermaye Piyasası Mevzuatı, fiirket Ana Sözleflmesi ve di¤er mevzuat hükümleri 
uyarınca kâr da¤ıtımı afla¤ıdaki flekildedir.

-	 Dönem Kârı .........................................................................................	 31.229.378 TL
-	 Birinci Tertip Yasal Yedek Akçe ..........................................................	 494.247 TL
-	 Net Da¤ıtılabilir Dönem Kârı ...............................................................	 30.735.131 TL
-	 Ortaklara Nakden Da¤ıtılacak Kâr Payı ..............................................	 3.089.547 TL
-	 ‹kinci Tertip Yasal Yedek Akçe............................................................	 255.701 TL
-	 Ola¤anüstü Yedeklere  Aktarılmak Üzere Kalan ................................	 27.389.883 TL
-	 Da¤ıtılacak Kâr Payının Çıkarılmıfl Sermayeye Oranı .......................	 % 29
-	 Da¤ıtılacak Kâr Payının Net Da¤ıtılabilir Dönem Kârına Oranı ..........	 % 10,05
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KURUMSAL YÖNET‹M ‹LKELER‹ UYUM RAPORU

1.	 Kurumsal Yönetim ‹lkelerine Uyum Beyan›	
fiirketimiz Sermaye Piyasas› Kurulu taraf›ndan yay›mlanan Kurumsal Yönetim ‹lkelerinde 	
yer alan prensiplerin uygulanmas› için gerekli özeni göstermifltir. Konuya iliflkin aç›klamalar 	
afla¤›daki bölümlerde yer almaktad›r.

BÖLÜM I - PAY SAH‹PLER‹

2.	 Pay Sahipleri ‹le ‹liflkiler Birimi	
Pay Sahipleri ile ‹liflkiler biriminin görevleri fiirket bünyesinde oluflturulan Pay Sahipleri 	
ile ‹liflkiler Birimi Yöneticisi taraf›ndan yürütülmektedir.	

Pay Sahipleri 	ile ‹liflkiler Birimi Yöneticisi Fatma Acar'd›r.		

‹letiflim bilgileri:	

Tel    : 0212 310 33 00 - 227 52 00 pbx	
Faks : 0212 261 84 31	
E-mail adresi: fatma.acar@alarko.com.tr	

Dönem içinde flirketin Genel Kurul toplant›s› yap›lm›fl, Genel Kurul toplant›s›nda pay 	
sahiplerinin yararlanaca¤› dokümanlar haz›rlanm›fl ve Genel Kurul sonuçlar› kamuyu 	
ayd›nlatmak amac›yla ‹MKB ve SPK’ya bildirilmifltir. Dönem içinde 30 yat›r›mc›n›n 

 	 baflvurusu yan›tlanm›flt›r.

3. 	 Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklar›n›n Kullan›m›	
Pay Sahipleri genel olarak flirketin yat›r›mlar›, cirosu, sermaye art›r›m› ve kâr pay› 	
ödemeleri konusunda sorular yöneltmektedir. Y›l içinde 30 civar›nda bilgi talep edilmifltir. 	
Talep edilen bilgiler ve verilen cevaplar Yönetim Kurulu’na bildirilmifltir.	

Özel denetçi atanmas› konusu ana sözleflmede düzenlenmemifl olup dönem içinde özel 	
denetçi tayini talebi olmam›flt›r.

4. 	 Genel Kurul Bilgileri	
Y›ll›k Ola¤an Genel Kurul toplant›s› yap›lm›fl ve % 57,19 nisapla toplanm›flt›r. Toplant›ya 	
medya kat›lm›flt›r.	

Toplant›ya davet ilanla ve ‹MKB’ye bildirim suretiyle yap›lm›flt›r.	

Genel Kurul öncesi faaliyet raporu, murak›p raporu, mali tablolar, ana sözleflme, gündem, 	
Yönetim Kurulu’nun kâr da¤›t›m önerisi flirket merkezinde pay sahiplerinin bilgisine 	
sunulmufltur. Kâr da¤›t›m önerisi ‹MKB ve SPK’ya Genel Kurul öncesi bildirilmifltir. Genel 	
Kurul’da pay sahipleri soru sorma haklar›n› kullanmakta ve bu sorulara cevap verilmektedir. 	
Büyük ortaklar d›fl›nda öneri verilmemifltir.	

Bölünme, malvarl›¤› sat›m›, al›m›, kiralanmas› kararlar›n›n Genel Kurul taraf›ndan al›nmas› 	
konusunda ana sözleflmede hüküm yoktur.	

Genel Kurul tutanaklar› flirket merkezinde pay sahiplerine aç›k tutulmaktad›r.
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5.	 Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›	
Oy hakk›nda imtiyaz yoktur. Az›nl›k paylar› yönetimde temsil edilmemektedir. Birikimli 	
oy kullanma yöntemine yer verilmemifltir.

6.	 Kâr Da¤›t›m Politikas› ve Kâr Da¤›t›m Zaman›	
fiirketin kâr pay› imtiyaz› tan›yan hisse senedi yoktur. Kâr da¤›t›m› yasal süreler içinde 	
gerçeklefltirilmektedir.	

Da¤›t›lacak kâr tutar›, yap›lacak yeni yat›r›mlar ve likidite durumu dikkate al›nmak suretiyle 	
belirlenmektedir.	

2012 ve izleyen y›llarda SPK’n›n kâr da¤›t›m› zorunlulu¤unu kald›rmas› halinde, yap›lacak 	
yeni yat›r›mlar ve likidite durumu dikkate al›nmak suretiyle kâr da¤›t›m› konusunda karar 	
verilecektir.

7. 	 Paylar›n Devri	
fiirket esas sözleflmesinde pay devrini k›s›tlayan özel bir hüküm bulunmamaktad›r.

BÖLÜM II - KAMUYU AYDINLATMA VE fiEFFAFLIK

8. 	 fiirket Bilgilendirme Politikas›	
fiirketin, Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Seri: VI, No: 11 say›l› “Gayrimenkul Yat›r›m 	
Ortakl›klar›na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i” nin 43 üncü maddesi ile Kurumsal Yönetim ‹lkeleri 	
kapsam›nda oluflturdu¤u Bilgilendirme Politikas› afla¤›da ayr›nt›l› olarak yer almaktad›r.	

1-	 Bilgilendirme Politikam›z›n Ana Çerçevesi:		
Kamuyu Ayd›nlatma ve Bilgilendirme Politikam›z, Kurumsal Yönetim ‹lkeleri Uyum 		
Raporumuzda aç›klanan ilkelere ve fiirketimizin etik kurallar›na ba¤l› kal›narak 		
oluflturulmufltur. Bilgilendirme Politikam›z aç›kl›k ve fleffafl›k ilkeleri üzerine oturmakta, 		
pay sahipleri ile menfaat sahiplerimiz eflit, adil ve do¤ru bir biçimde bilgilendirilmektedir.		
Kamuya aç›klanacak bilgilerin pay sahipleri, menfaat sahipleri ve di¤er ilgili tüm 		
taraflara en genifl kanallardan ulaflt›r›lmas›n› sa¤lamak amac›yla gerekli teknik altyap› 		
haz›rlanm›flt›r.	

2-	 Kamuya Aç›klanacak Bilgilerin Kapsam›:		
Sermaye Piyasas› Kurulu’nun; Seri: IV, No: 41 say›l› “Sermaye Piyasas› Kanunu’na 		
Tabi Olan Anonim Ortakl›klar›n Uyacaklar› Esaslar Tebli¤i”, Seri: VI, No: 11 say›l› 		
“Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i”, Seri: VIII, No: 54 say›l› 		
“Özel Durumlar›n Kamuya Aç›klanmas›na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i”  ile di¤er 		
düzenlemelerde belirtilen konularda ve belirtildi¤i flekilde aç›klama yap›lacakt›r.	

3-	 Bilgilerin Kamuya Aç›klanma fiekilleri:		
Y›l içinde kamuya aç›klanacak önemde geliflmeler olmas› halinde, gerekli özel durum 		
aç›klamalar› yap›lmaktad›r.		

Sermaye Piyasas› Kurulu’nun yukar›da belirtilen tebli¤leri kapsam›nda yap›lan özel 		
durum aç›klamalar›n›n, ‹MKB ve SPK’ya yap›lan bildirimleri d›fl›nda kamuya aç›klama 		
flekilleri afla¤›da belirtilmifltir.
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		a.	‹nternet Sitesi:				
i.	fiirketimizin www.alarkoyatirim.com.tr adresindeki mevcut sitesinde, flirketimiz 					

hakk›nda her konuda bilgi aç›k ve detayl› olarak verilmifltir.				
ii.	Gayrimenkul portföyümüz ile ilgili bilgiler, portföy tablosunda aç›klanm›fl olmakla 					

birlikte ayr›ca resimler ilave edilerek “Portföy Genel Bilgileri” linkinde yer 					
verilmifltir.				

iii.	Sitemizde hangi bilgilerin yer ald›¤›n› gösteren liste, yine sitemizde bulunan 					
“Kurumsal Yönetim ‹lkeleri Uyum Raporu” nun II. Bölümünün 10. maddesinde 					
yer almaktad›r.				

iv.	Sürekli bilgilendirme formu; internet sitemizde linkler bölümünde yer almaktad›r.				
v.	Periyodik olarak aç›klanan bilgiler d›fl›ndaki de¤ifliklikler haftal›k olarak 					

güncellenmektedir.		

b.	Faaliyet Raporu:			
fiirketimizin y›ll›k faaliyet raporlar› Türkçe ve ‹ngilizce olarak iki ayr› dilde bas›lmakta, 			
flirket merkezinde ve internet sitesinde genel kuruldan 21 gün önce yat›r›mc›lar›n 			
incelemesine sunulmaktad›r. fiirket merkezine gelemeyenlere ise diledikleri takdirde, 			
elektronik ortamda veya posta yoluyla iletilmektedir.		

c.	Bas›n Bültenleri:			
Bas›n bülteni fleklinde aç›klamalar, kamuyu bilgilendirmek amac›yla fiirketimizin 			
Yat›r›mc› ‹liflkileri Departman› taraf›ndan haz›rlan›r ve bilgilendirme politikas› ilkelerine 			
uygun olarak da¤›t›m› yap›l›r.		

d.	Röportaj ve Bas›n Toplant›lar›:				
i.	fiirketin Y›ll›k Ola¤an Genel Kurul Toplant›s›ndan sonra, Genel Müdür taraf›ndan 					

yaz›l› ve görsel bas›n yoluyla kamuya y›ll›k bilgiler ve gelecek döneme iliflkin 					
beklentiler aç›klanmaktad›r.				

ii.	Röportaj ve Bas›n Toplant›lar› yoluyla aç›klamalar Yat›r›mc› ‹liflkileri Departman› 					
taraf›ndan yap›l›r. Röportaj›n yaz›l› metin flekline getirilip taraf›m›zdan onaylanmas› 					
esast›r.			

iii.	fiirketimizin bafllatt›¤› ve sürdürdü¤ü projeler ile, orta ve uzun vadedeki stratejileri 					
ve benzeri hususlar hakk›nda bilgi vermek amac›yla gerekti¤inde medya 					
toplant›lar› yap›lmaktad›r.			

iv.	Toplant› gündemi ve özeti bir bas›n bildirisi fleklinde toplant› öncesi da¤›t›lmaktad›r.				
v.	Röportaj ve bas›n toplant›lar›na davet konusunda tüm bas›n kurulufllar›na eflit 					

davran›lmaktad›r.		

e.	Yat›r›mc›lar›n ve Arac› Kurum Analistlerinin Bilgilendirilmesi:				
i.	Bu gibi taleplerde toplant› zaman› belirlenir ve bu toplant›da bilgilendirme 					

yap›lmaktad›r.				
ii.	Bir grup taraf›ndan veya birden fazla görüflme talebi oldu¤unda randevu topluca 					

verilmektedir.				
iii.	Toplant›larda yap›lacak sunumlar flirketimizce standart olarak haz›rlanmakta ve 					

ayn› zamanda internet sitesinde herkesin ulafl›m›na aç›k tutulmaktad›r.
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		f.	 Telefonla Gelen ‹stekler:				
i.	 Telefonla istenen bilgiler internet sitemizde mevcutsa, istekliler ilgili adrese 					

yönlendirilmektedir.				
ii.	Telefonla istenen bilgiler internet sitemizde mevcut de¤ilse, mutlaka elektronik 					

posta olarak istenip yine ayn› flekilde bir hafta içinde cevapland›r›lmaktad›r. 					
Elektronik posta gönderilemeyen 	durumlarda yaz›l› olarak cevap verilmektedir.	

4-	 Bilgilendirme Politikas›n›n Yürütülmesinden Sorumlu Kifliler:			
Münhas›ran kamuyu ayd›nlatma ile ilgili her türlü hususu gözetmek ve flirkete 			
yöneltilen sorular› cevaplamak üzere Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi görevlendirilmifltir. 			
Y›l içinde flirkete yöneltilen yaz›l› ve sözlü sorular bu birim taraf›ndan cevapland›r›lmakta, 			
sorulan sorular ve cevaplar› hakk›nda Yönetim Kurulu da bilgilendirilmektedir.			

Bilgilendirme politikas›n›n yürütülmesinden sorumlu kiflilerin isimleri afla¤›da yer 			
almaktad›r.			

1-	Harun Hanne Moreno	: Genel Müdür			
2-	Ahmet Yüksel Varol	 : Genel Müdür Yard›mc›s›			
3-	Fatma Acar		 : Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi Yöneticisi

9. 	 Özel Durum Aç›klamalar›	
Y›l içinde 17 özel durum aç›klamas› yap›lm›flt›r.	
Ek aç›klama istenmemifltir.

10. 	fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i	
Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin internet sitesi bulunmaktad›r. fiirketin 	
internet sitesinin adresi  www.alarkoyatirim.com.tr ’dir.	

‹nternet sitesinde bulunan “Yat›r›mc› ‹liflkileri” sayfas› linkinden afla¤›daki bafll›klara iliflkin 	
linkleri içeren “SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri Uyum Raporu” na eriflilebilmektedir.	

Bu Raporun 10. maddesi kapsam›nda ise, 2011 y›l›nda yürürlükte olan Kurumsal Yönetim 	
‹lkeleri II. Bölüm madde 1.11.5’te say›lan bilgilere, yine afla¤›da belirtilen linklerden 	
ulafl›labilmektedir.

L‹NKLER‹N L‹STES‹:	

1)	 Kurumsal Yönetim ‹lkelerine Uyum Beyan›

BÖLÜM I - PAY SAH‹PLER‹	

2) 	 Pay Sahipleri ‹le ‹liflkiler Birimi 	
3) 	 Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklar›n›n Kullan›m›	
4) 	 Genel Kurul Bilgileri	
5) 	 Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›	
6) 	 Kâr Da¤›t›m Politikas› ve Kâr Da¤›t›m Zaman›	
7) 	 Paylar›n Devri
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BÖLÜM II - KAMUYU AYDINLATMA VE fiEFFAFLIK	

8) 	 fiirket Bilgilendirme Politikas›	
9) 	 Özel Durum Aç›klamalar›

10)	 fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i 		
- 	 Ticaret Sicili Bilgileri 		
- 	 Son durum itibar›yla ortakl›k ve yönetim yap›s›		
- 	 ‹mtiyazl› paylar hakk›nda detayl› bilgi 		
-	 De¤iflikliklerin yay›mland›¤› Ticaret Sicil Gazetelerinin tarih ve say›s› ile birlikte fiirket 			

Esas Sözleflmesinin son hali 		
- 	 Özel Durum Aç›klamalar› 		
- 	 Y›ll›k Faaliyet Raporlar› 		
- 	 Periyodik Mali Tablo ve Raporlar		
-	 Portföy Tablosu 		
- 	 ‹zahnameler ve Halka Arz Sirkülerleri 		
- 	 Genel Kurul Toplant›lar›n›n Gündemleri 		
- 	 Genel Kurul Toplant›lar›n›n Kat›lanlar Cetveli ve Toplant› Tutanaklar›		
- 	 Vekaleten Oy Kullanma Formu 		
- 	 Ça¤r› yoluyla hisse senedi veya vekalet toplanmas›nda haz›rlanan zorunlu bilgi			

formlar› ve benzeri formlar		
- 	 Sermaye piyasas› araçlar›n›n de¤erine etki edebilecek önemli Yönetim Kurulu			

Kararlar›n›n toplant› tutanaklar› 		
- 	 S›kça sorulan sorular (flirkete ulaflan bilgi talepleri, soru ve ihbarlar ile bunlara 			

verilen cevaplar)		
-	 Sürekli Bilgilendirme Formu			

-	Portföy Bilgileri			
-	Toplam Portföy De¤erine Göre Oranlar			
-	Yönetim Kurulu Üyeleri ve Genel Müdürü			
-	Yat›r›m Amac› / Strateji			
-	Esas Sözleflme			
-	 ‹zahname			
-	Mali Tablolar 			
-	Özel Durum Aç›klamalar›			
-	Gayrimenkul De¤erleme (Ekspertiz) Raporlar›  

11)	 Gerçek Kifli Nihai Hâkim Pay Sahibi / Sahiplerinin Aç›klanmas›
12)	 ‹çeriden Ö¤renebilecek Durumda Olan Kiflilerin Kamuya Duyurulmas›

BÖLÜM III - MENFAAT SAH‹PLER‹

13) 	 Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi
14) 	 Menfaat Sahiplerinin Yönetime Kat›l›m›
15) 	 ‹nsan Kaynaklar› Politikas›	
16) 	 Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler Hakk›nda Bilgiler
17)	 Sosyal Sorumluluk
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BÖLÜM IV - YÖNET‹M KURULU	

18)	 Yönetim Kurulunun Yap›s›, Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler 	
19)	 Yönetim Kurulu Üyelerinin Nitelikleri	
20)	 fiirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri	
21)	 Risk Yönetim ve ‹ç Kontrol Mekanizmas›	
22)	 Yönetim Kurulu Üyeleri ile Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›	
23)	 Yönetim Kurulunun Faaliyet Esaslar›	
24)	 fiirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasa¤›	
25)	 Etik Kurallar	
26)	 Yönetim Kurulunda Oluflturulan Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤› 	
27)	 Yönetim Kuruluna Sa¤lanan Mali Haklar

11.	 Gerçek Kifli Nihai Hakim Pay Sahibi / Sahiplerinin Aç›klanmas›	
fiirketin gerçek kifli nihai hakim pay sahipleri istendi¤i takdirde flirketimiz taraf›ndan 	
aç›klanmaktad›r.

12.	 ‹çeriden Ö¤renebilecek Durumda Olan Kiflilerin Kamuya Duyurulmas›	
‹çeriden ö¤renebilecek kiflilerin listesi ilk olarak 2004 y›l› Faaliyet Raporunda kamuya 	
duyurulmufl olup, 2011 y›l› sonu itibar›yla bu kiflilerin isimleri afla¤›da yer almaktad›r. 	

-	 Ayhan Yavrucu 	
-	 Mustafa Filiz	
-	 Ümit Nuri Y›ld›z	
-	 Mehmet Ahkemo¤lu	
-	 Ahmet Önder Kazazo¤lu	
-	 Mehmet Alper Kaptano¤lu	
-	 Hilmi Önder fiahin	
-	 Harun Hanne Moreno 	
-	 Sarper Volkan Özten	
-	 ‹zzet Cemal Kiflmir	
-	 Aykut Baycan	
-	 Erol Uçmazbafl	
-	 Necati Akgün	
-	 Ömer Çelik	
-	 Ahmet Yüksel Varol 	
-	 Aysel Yürür	
-	 Fatma Acar

BÖLÜM III - MENFAAT SAH‹PLER‹

13.	 Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi	

fiirketimizin menfaat sahipleri, kendilerini ilgilendiren hususlarda düzenli olarak 	
bilgilendirilmektedir.
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	fiirketin çal›flanlar›, her y›l düzenli olarak yap›lan y›ll›k toplant›larda bilgilendirilmektedir. 	
Di¤er yandan; web sayfam›z, e-bültenler, teknik yay›nlar ve kitaplar yoluyla da genifl bir 	
bilgilendirme faaliyeti yürütülmektedir.

14. 	Menfaat Sahiplerinin Yönetime Kat›l›m›	
fiirketimizin menfaat sahiplerinin yönetime kat›l›m› konusunda özel bir model 	
oluflturulmam›flt›r. 	

Menfaat sahiplerinin haklar› mevzuat taraf›ndan korunmaktad›r.

15.	 ‹nsan Kaynaklar› Politikas›	
fiirketimiz taraf›ndan oluflturulan insan kaynaklar› politikas›, her y›l düzenli olarak 	
yay›mlanan Politikam›z Kitapç›¤›nda aç›klanmakta ve y›ll›k toplant›larla çal›flanlara 	
duyurulmaktad›r.	

Personel al›m›na iliflkin kriterler yaz›l› olarak belirlenmekte ve bu kriterlere uyulmaktad›r. 	

‹fle eleman al›m›nda, görevin gerektirdi¤i fizyolojik, psikolojik ve entelektüel özellikler 	
dikkate al›n›r. Bu özellikleri ölçmek ve de¤erlendirmek üzere mutlaka bir yaz›l› test 	
uygulan›r. ‹nsan kaynaklar› birimi taraf›ndan yap›lan ilk de¤erlendirmeden sonra, personeli 	
istihdam edecek birimin yöneticisi de mutlaka bir görüflme yapar.	

E¤itim, terfi ettirme hususlar›nda tüm çal›flanlara eflit davran›lmakta, çal›flanlar›n bilgi, 	
beceri ve görgülerini art›rmalar›na yönelik e¤itim planlar› ve e¤itim politikalar› 	
oluflturulmaktad›r. Çal›flanlara her y›l düzenli olarak e¤itim verilmektedir.	

Tüm çal›flanlar için bir görev tan›m› yap›lmaktad›r. Her y›l performans ve ödüllendirme 	
kriterleri belirlenmekte ve çal›flanlarla mutab›k olunduktan sonra uygulamaya geçilmektedir. 	
Uygulanmakta olan performans de¤erlendirme sistemi ile gerekli ölçme ve de¤erlendirme 	
ifllemi yap›lmakta, ücretlendirme ve kariyer planlamas› s›ras›nda dikkate al›nmaktad›r.	

Di¤er yandan, her y›l belirli say›daki personele gösterdi¤i yüksek performans nedeniyle 	
“Alt›n Rozet” verilmekte, düzenlenen “Bulufl Ödülü” yar›flmas›n› kazananlara da ödül 	
verilmektedir. Bu yolla yarat›c›l›¤› yüksek personelin motivasyonu yükseltilmektedir. 	

Çal›flanlar için güvenli çal›flma ortam› sa¤lanmakta ve bu ortam sürekli iyilefltirilmektedir.

16.	 Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler Hakk›nda Bilgiler	
fiirketimiz müflteri odakl› olarak çal›flmakta ve müflteri memnuniyetini devaml› olarak 	
ölçüp de¤erlendirmektedir. Sat›fl sonras› servis organizasyonumuza gelen sorulara en 	
geç 48 saat içerisinde cevap verilmektedir.

17.	 Sosyal Sorumluluk	
Üyesi oldu¤umuz GYO Derne¤i ve ana hissedar olan flirketler grubunca kurulmufl e¤itim 	
vakf› kanal› ile sosyal katk› yap›lmaktad›r.	

Gerek dönem içinde gerekse geçmifl y›llarda, çevreye verilen zararlardan dolay› flirket 	
aleyhine hiçbir dava aç›lmam›fl, herhangi bir uyar› al›nmam›flt›r.
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 BÖLÜM IV - YÖNET‹M KURULU

18.	 Yönetim Kurulunun Yap›s›, Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler	

Yönetim Kurulu	
Mustafa Filiz	 Baflkan	
Ahmet Önder Kazazo¤lu	 Baflkan Vekili	
Mehmet Alper Kaptano¤lu	 Üye	
Mehmet Ahkemo¤lu	 Üye	
Hilmi Önder fiahin	 Üye	
Sarper Volkan Özten	 Üye (ba¤›ms›z)	
‹zzet Cemal Kiflmir	 Üye (ba¤›ms›z)		

Yönetim Kurulu Üyelerinin fiirket yönetiminde icrai görevi yoktur.	

Genel Müdür	
Harun Hanne Moreno	

Yönetim Kurulu’nda 2 ba¤›ms›z üye vard›r.	

Yönetim Kurulu üyelerinin flirket d›fl›nda baflka görevler almas› belirli kurallara ba¤lanmam›fl 	
ve s›n›rland›r›lmam›flt›r.

19. 	Yönetim Kurulu Üyelerinin Nitelikleri	
Yönetim Kurulu üye seçiminde aranan asgari nitelikler SPK Kurumsal Yönetim ‹lkelerinde 	
yer alan niteliklerle örtüflmektedir. fiirket esas sözleflmesinde, Yönetim Kurulu üyelerinin 	
Türk Ticaret Kanunu ve SPK mevzuat›nda üye seçimi için öngörülen flartlar› tafl›malar› 	
gerekti¤i belirtilmektedir.

20. 	fiirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefler	
Ortakl›¤›m›z, Alarko fiirketler Toplulu¤u'nun birikimini, arazi gelifltirme sektöründe daha 	
verimli olarak de¤erlendirmesi amac›yla Türkiye'de kurulmufl ve % 49 oran›nda halka 	
aç›lm›fl ilk gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›d›r.	

Yaklafl›k 39 y›ld›r yapageldi¤imiz arazi gelifltirme projelerinde topluma öncelikle;	
-	 Altyap›s› mükemmel olarak tasarlanm›fl, 	
-	 ‹çinde, ça¤dafl yaflam›n gerektirdi¤i tüm özellikleri bar›nd›ran, 	
-	 Do¤al çevrenin tüm özelliklerinin muhafaza edildi¤i, çevre ile bütünleflmifl, 	
-	 Kârl› yat›r›m özelli¤ini daima koruyacak konutlar üretmek hedefini gütmekteyiz.	

Ayn› zamanda halka aç›k Yat›r›m Ortakl›¤›m›z ile, bu konutlara do¤rudan yat›r›m yapmak 	
yerine, gayrimenkul yat›r›m› ile ayn› risk karakteristiklerinde, fakat daha likit bir enstrüman 	
olan, hisse senetlerine yat›r›m imkan› sunulmaktad›r.
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21. 	Risk Yönetim ve ‹ç Kontrol Mekanizmas›	
Yönetim Kurulu, bir risk yönetim ve iç kontrol mekanizmas› oluflturmufltur. Yönetsel 	
riskler fiirket Yönetim Kurulu üyelerinden oluflan Denetimden Sorumlu Komite taraf›ndan 	
periyodik olarak gözden geçirilmektedir. Söz konusu Komite iç kontrol mekanizmas›n›n 	
kurulmas›, gelifltirilmesi ve güncel tutulmas› karar› alm›flt›r. Bu karara uygun olarak; iç 	
kontrol mekanizmas›n›n kurulmas›na nezaret edilmesi ve ifllerli¤inin denetlenmesi 	
konusunda Denetim Grubu görevlendirilmifltir. Denetim Grubu, onay›n› ald›¤› y›ll›k denetim 	
planlar› gere¤ince belirli periyotlarda iç kontrol mekanizmas›n› denetlemekte ve tespit 	
etti¤i konular ile görüfllerini üst yönetime bildirmektedir. 	

Ayr›ca kurulan Denetimden Sorumlu Komite de söz konusu hususlar› inceleyerek, 	
Yönetim Kurulu’na önerilerde bulunmaktad›r. Denetimden Sorumlu Komite ve Yönetim 	
Kurulu al›nmas› gereken önlemleri belirlemekte ve Genel Müdür arac›l›¤› ile gerekli 	
talimatlar› flirket yöneticilerine vermektedir. 

22. 	Yönetim Kurulu Üyeleri ile Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›	
Yönetim Kurulu üyeleri ve yöneticilerinin yetki ve sorumluluklar›na flirket ana sözleflmesinde 	
yer verilmifltir.

23. 	Yönetim Kurulunun Faaliyet Esaslar›	
Yönetim Kurulu dönem içinde 15 toplant› yapm›flt›r. Gündemi Yönetim Kurulu Baflkan› 	
tespit eder. Yap›lan 14 toplant›ya üyelerin tamam›n›n kat›l›m› sa¤lanm›flt›r. Bir toplant›ya 	
ise bir Yönetim Kurulu Üyesi mazereti dolay›s›yla kat›lamam›flt›r.		

Yönetim Kurulu kararlar›n› oy birli¤i ile almaktad›r. Yönetim Kurulu üyelerinin a¤›rl›kl› 	
oy hakk› yoktur.

24. 	fiirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasa¤›	
fiirket Yönetim Kurulu üyeleri için dönem içinde flirketle ifllem yapma ve rekabet yasa¤› 	
uygulanmaktad›r.

25.	 Etik Kurallar	
fiirketin Yönetim Kurulu taraf›ndan onaylanan ve tüm Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› 	
A.fi. Mensuplar› ve Yönetimi taraf›ndan kabul edilen, Alarko fiirketler Toplulu¤u 	
Felsefesi’nde de belirtilen etik kurallar afla¤›daki flekilde özetlenmifltir.  	

Bu etik kurallar Alarko politikalar›, hedefleri, prosedürleri ve ilkeleri ile bütünlük içindedir. 	

-	 Tüm faaliyetinde devlete, müflteriye, paydafla, personele, orta¤a, alt ve yan sanayiye 		
daima dürüst davranmak,	

-	 Tüm faaliyetinde do¤ay› ve kurum içi sosyal dengeyi korumak,	
-	 Müflteriyi zorlamadan yönlendirmek ve müflteri isteklerini öncelikle yerine getirmek,	
-	 Kaliteyi daima ön planda tutmak, müflteri verilenle yetinse ve memnun olsa dahi, ona 		

daha iyisini daha ucuza vermeye çal›flmak,	
-	 Bu flartlar alt›nda paydafllar›n hakk› olan kâr› gerçeklefltirmek,	
-	 Kurumsallaflm›fl veya baflka bir deyimle, faaliyetini sistem ve prosedürlerle ba¤lam›fl 		

bir kurum olarak ekip çal›flmas›n› önde tutmak, kâr›, zarar›, baflar›y› ve baflar›s›zl›¤› 		
paylaflmak.
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	Politikalar›m›z bu felsefe do¤rultusunda yönlendirilmifl bulunmaktad›r. Bu felsefe, flirket 	
ve müesseselerimize ait muhtelif birimlerin görünen yerlerine çerçevelenip as›lm›flt›r. 	
Her y›l yap›lan Politikalar Toplant›s› ve yay›mlanan “Politikam›z” kitab› ile, tüm çal›flanlar 	
bilgilendirilmektedir. Ayr›ca Toplulu¤umuza yeni kat›lanlar yap›lan e¤itimlerle bu felsefe 	
ve kurallar konusunda bilgilendirilmektedir. 	

Etik kurallar› içeren bu felsefemiz ayr›ca kurum içi intranet sisteminde ve  	
www.alarkoyatirim.com.tr web sitesinde yay›mlanmaktad›r. 	

Tüm Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. mensuplar› bu kurallara uymakla 	
yükümlüdür. 	

Etik kurallar, çal›flanlar›n amirleri taraf›ndan hiyerarflik yap›da takip edilir. 	

Etik kurallara ayk›r› herhangi bir unsurun tespiti durumunda çal›flanlar derhal Yönetimi 	
bilgilendirmekle yükümlüdürler.	

Yönetim Kurulu; Denetim Kurulu, Genel Müdür ve di¤er ilgili yöneticiler taraf›ndan 	
kendisine bildirilen, bilinen veya kuflkulan›lan ihlalleri inceleyerek veya gerekti¤inde 	
Denetim Grubu’na inceleterek bu etik kurallara uyulmas›n› sa¤lar. 	

‹hlalin sabit olmas› halinde, Yönetim Kurulu taraf›ndan yetkilendirilmifl olan Genel Müdür 	
uygun gördü¤ü disiplin cezalar›n› verir.

26.	 Yönetim Kurulu’nda Oluflturulan Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤›	
fiirketimizin denetimden sorumlu komitesi yasal süresi içinde oluflturulmufl olup, SPK 	
Tebli¤i ile belirlenen görevleri yürütmektedir. Bu komitenin üyeleri Mustafa Filiz ve Ahmet 	
Önder Kazazo¤lu’dur. 

27.	 Yönetim Kurulu’na Sa¤lanan Mali Haklar	
Yönetim Kurulu üyelerine herhangi bir hak ve menfaat sa¤lanmam›fl olup, Genel Kurul 	
Karar› gere¤i ücret de ödenmemektedir.	

fiirketin herhangi bir Yönetim Kurulu üyesi ve yöneticisine borç verilmemifl, kredi 	
kulland›r›lmam›fl ve lehine kefalet gibi teminatlar verilmemifltir.
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BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

Yönetim Kurulu ve Hissedarlara
Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.

Alarko Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı A.fi. (fiirket)’ in 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla hazırlanan ve 
ekte yer alan finansal durum tablosu, aynı tarihte sona eren yıla ait kapsamlı gelir tablosu, öz kaynak 
de¤iflim tablosu, nakit akıfl tablosu ve önemli muhasebe politikalarının özetini ve dipnotları denetlemifl 
bulunuyoruz. 

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak ‹flletme Yönetiminin Sorumlulu¤u

‹flletme yönetimi finansal tabloların Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu (TMSK)’ca yayımlanan 
ve Uluslararası Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları (UMS/UFRS) ile uyumlu olan Türkiye 
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları (TMS/TFRS)’ye uygun olarak hazırlanması ve dürüst 
bir flekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tabloların hata ve/veya hile ve 
usulsüzlükten kaynaklanan önemli yanlıfllıklar içermeyecek biçimde hazırlanarak, gerçe¤i dürüst 
bir flekilde yansıtmasını sa¤lamak amacıyla gerekli iç kontrol sisteminin tasarlanmasını, uygulanmasını 
ve devam ettirilmesini, koflulların gerektirdi¤i muhasebe tahminlerinin yapılmasını ve uygun muhasebe 
politikalarının seçilmesini içermektedir.

Ba¤ımsız Denetim Kuruluflunun Sorumlulu¤u 

Sorumlulu¤umuz, yaptı¤ımız ba¤ımsız denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkında görüfl 
bildirmektir. Ba¤ımsız denetimimiz, Sermaye Piyasası Kurulu’nca yayımlanan ba¤ımsız denetim 
standartlarına uygun olarak gerçeklefltirilmifltir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasını ve ba¤ımsız 
denetimin, finansal tabloların gerçe¤i do¤ru ve dürüst bir biçimde yansıtıp yansıtmadı¤ı konusunda 
makul bir güvenceyi sa¤lamak üzere planlanarak yürütülmesini gerektirmektedir.	

Ba¤ımsız denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili ba¤ımsız denetim kanıtı 
toplamak amacıyla, ba¤ımsız denetim tekniklerinin kullanılmasını içermektedir. Ba¤ımsız denetim 
tekniklerinin seçimi, finansal tabloların hata ve/veya hileden ve usulsüzlükten kaynaklanıp 
kaynaklanmadı¤ı hususu da dahil olmak üzere önemli yanlıfllık içerip içermedi¤ine dair risk 
de¤erlendirmesini de kapsayacak flekilde, mesleki kanaatimize göre yapılmıfltır. Bu risk 
de¤erlendirmesinde, iflletmenin iç kontrol sistemi göz önünde bulundurulmufltur. Ancak, amacımız 
iç kontrol sisteminin etkinli¤i hakkında görüfl vermek de¤il, ba¤ımsız denetim tekniklerini koflullara 
uygun olarak tasarlamak amacıyla, iflletme yönetimi tarafından hazırlanan finansal tablolar ile iç 
kontrol sistemi arasındaki iliflkiyi ortaya koymaktır. Ba¤ımsız denetimimiz, ayrıca iflletme yönetimi 
tarafından benimsenen muhasebe politikaları ile yapılan önemli muhasebe tahminlerinin ve finansal 
tabloların bir bütün olarak sunumunun uygunlu¤unun de¤erlendirilmesini içermektedir. 

Ba¤ımsız denetim sırasında temin etti¤imiz ba¤ımsız denetim kanıtlarının, görüflümüzün 
oluflturulmasına yeterli ve uygun bir dayanak oluflturdu¤una inanıyoruz.	 

Görüfl

Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, Alarko Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı A.fi.’nin 31 Aralık 
2011 tarihi itibarıyla finansal durumunu, aynı tarihte sona eren yıla ait finansal performansını ve 
nakit akıfllarını, TMSK’ca yayımlanan TMS/TFRS çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde 
yansıtmaktadır.

‹stanbul,
15 Mart 2012
Denet Ba¤ımsız Denetim 
Yeminli Mali Müflavirlik A.fi.
Member, BDO International Network

Mehmet Maç
Sorumlu Ortak Bafldenetçi
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1-	ORGAN‹ZASYON VE FAAL‹YET KONUSU	

6 Haziran 1978 tarihinde kurulan ve ana faaliyet konusu her türlü elektrik, elektronik, 	
inflaat ve s›hhi tesisat malzemelerinin üretimi ve ticareti olan Aletim Alarko Elektrik Tesisat 	
ve ‹nflaat Malzemeleri Anonim fiirketi’nin unvan› 6 A¤ustos 1996 tarihli, 4096 say›l› Türkiye 	
Ticaret Sicili Gazetesi’nde yay›mland›¤› üzere Alarko Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› Anonim 	
fiirketi (fiirket) olarak ‹stanbul’da tescil edilmifltir. fiirket, 31 Ekim 1996 tarihinde anonim 	
ortakl›klar›n sermaye art›r›m› dolay›s›yla ihraç edecekleri hisse senetlerinin kayda al›nmas›na 	
iliflkin belge için Sermaye Piyasas› Kurulu’na (Kurul) baflvuruda bulunmufl ve 13 Aral›k 	
1996 ve GYO 1/1552 numaral› belge ile Sermaye Piyasas› Kanunu hükümlerine göre 	
Kurul kayd›na al›nm›flt›r.	

fiirket’in ana faaliyet konusu, Sermaye Piyasası Kurulu’nun gayrimenkul yatırım ortaklıklarına 	
iliflkin düzenlemelerinde yazılı amaç ve konularla ifltigal etmektir. Bu kapsamda fiirket, 	
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve sermaye piyasası araçlarına yatırım yapmak gibi 	
konularda ifltigal etmektedir. Buna göre fiirket, faaliyet esasları, portföy yatırım politikaları 	
ve yönetim sınırlamalarında Sermaye Piyasası Kurulu’nun düzenlemelerine ve ilgili 	
mevzuata uyar.	

fiirket’in 31 Aralık 2011 ve 2010 tarihlerindeki hissedarları ve sermaye içindeki payları 	
tarihi de¤erlerle afla¤ıdaki gibidir:			

31 Aral›k 2011	 31 Aral›k 2010		

Alarko Holding A.fi.	 16,42	 1.748,258	 15,94	 1.697.899	
Alsim Alarko Sanayi	
  Tesisleri ve Tic. A.fi.	 34,78	 3.704.641	 34,78	 3.704.641	
Halka Arz	 48,77	 5.194.442	 49,00	 5.218.889	
Di¤er (*)	 0,03	 3.453	 0,28	 29.365			

100,00	 10.650.794	 100,00	   10.650.794	

(*)  Sermayenin %10’undan daha azına sahip ortakların pay tutarı toplamını göstermektedir.	

31 Aralık 2011 ve 2010 tarihleri itibarıyla nominal sermayenin enflasyona göre 	
düzeltilmesinden kaynaklanan fark 54.712.578 TL tutarındadır (Dipnot 14 (b)).		

fiirket’in genel merkezinin adresi Muallim Naci Caddesi, No:69 P.K. 34347 Ortaköy – 	
Befliktafl/ ‹stanbul ’dur. 	

fiirket’in ço¤unluk hisseleri Alsim Alarko Sanayi Tesisleri ve Ticaret 	 A.fi.’ye ait olup, 	
fiirket hisselerinin % 49,00'u, 1996 yılından itibaren ‹stanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda 	
ifllem görmektedir.	

31 Aralık 2011 ve 2010 tarihleri itibarıyla fiirket’in yıl içinde çalıflan personelinin ortalama 	
sayısı sırasıyla 7 ve 7’dir.

31 ARALIK 2011 VE 2010 TAR‹HLER‹NDE SONA EREN YILLARA A‹T
F‹NANSAL TABLOLARA ‹L‹fiK‹N AYRINTILI D‹PNOTLAR

Pay Oran›
(%)

Pay Tutar›
(TL)

Pay Oran›
(%)

Pay Tutar›
(TL)Ortaklar
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2-	F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR	

i)	 Sunuma ‹liflkin Temel Esaslar :		

fiirket, muhasebe kayıtlarını ve kanuni defterlerini yürürlükteki ticari ve mali mevzuatı 		
esas alarak tutmaktadır. ‹liflikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasası Kurulu (SPK), 		
Seri: XI, No: 29 sayılı “Sermaye Piyasasında Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar 		
Tebli¤i”ne göre hazırlanmıfltır. Bu Tebli¤, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra sona eren ilk 		
ara finansal tablolardan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifl olup, 5. Maddesinde 		
SPK’ya tabi iflletmelerin Avrupa Birli¤i (AB) tarafından kabul edilen haliyle Uluslararası 		
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları’nı uygulayaca¤ı ve bu kapsamda, 		
benimsenen standartlara aykırı olmayan, Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu 		
(TMSK) tarafından yayımlanan Türkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartları 		
(TMS/TFRS)’nin esas alınaca¤ı hükmü yer almaktadır. Di¤er taraftan, aynı Tebli¤’in 		
Geçici 2. Maddesinde, Avrupa Birli¤i tarafından kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararası 		
Muhasebe Kurulu (UMSK) tarafından yayımlananlardan farkları TMSK tarafından ilan 		
edilinceye kadar UMS/UFRS’nin uygulanaca¤ı ve bu kapsamda benimsenen standartlara 		
aykırı olmayan, TMSK’ca yayımlanan TMS/TFRS’nin esas alınaca¤ı belirtilmektedir.		

Ancak, Türkiye Muhasebe Standartları Kurulu (TMSK) henüz AB tarafından kabul 		
edilen UMS/UFRS’nin Uluslararası Muhasebe Standartları Kurulu (UMSK) tarafından 		
yayımlananlardan farklarını ilan etmedi¤i için, iliflikteki finansal tablolar, UMS/UFRS’ye 		
göre hazırlanmıfl olup, bu kapsamda, belirlenen standartlara aykırı olmayan, TMSK’ca 		
yayımlanan TMS/TFRS’ler esas alınmıfltır. TFRS 1 gere¤i, karflılafltırmalı finansal 		
tablolar da aynı esaslara göre hazırlanmıfltır. ‹liflikteki finansal tabloların hazırlanmasında 		
afla¤ıda açıklandı¤ı üzere, TMS/TFRS’ye uyum sa¤lamak amacıyla belli düzeltme ve 		
sınıflandırma kayıtları yapılmıfltır.		

‹liflikteki finansal tablolar, SPK’nın 14-18 Nisan 2008 tarihli ve 2008-16 sayılı Haftalık 		
Bülteni’nde yayımladı¤ı duyuru ile uygulanması zorunlu kılınan, finansal tablo ve bazı 		
dipnot gösterim esaslarına uygun olarak sunulmufltur. 1 Ocak 2009 tarihinden veya 		
bu tarihten sonra bafllayan finansal dönemler için geçerli olan TMS 1’deki de¤iflikliklere 		
uygun olarak bilanço finansal durum tablosu adıyla ve kâr/zarar bölümleri tek bir 		
kapsamlı gelir tablosunda sunulmufltur.		

fiirket’in fonksiyonel para birimi TL olup, iliflikteki finansal tablolar ve dipnotlar Türk 		
Lirası (TL) cinsinden sunulmufltur.		

fiirket’in Seri: XI/29 nolu Tebli¤’e göre hazırlanan 31 Aralık 2011 tarihli finansal tabloları 
 		 15 Mart 2012 tarihinde fiirket Yönetimi tarafından Yönetim Kurulu’na sunulmak üzere 		

onaylanmıfltır. 		

fiirket’in Yönetim Kurulu ile SPK’nın ara dönem finansal tabloları, Genel Kurul ile 		
SPK’nın yıllık finansal tabloları de¤ifltirme gücü vardır.
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	ii)	 Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi :		

TMS 29’a göre, yüksek enflasyon ekonomisinin hakim oldu¤u bir ülkenin para birimini 		
kullanarak finansal tablolarını hazırlamakta olan kuruluflların bu tablolardaki kalemleri 		
bilanço tarihi itibarıyla endekslenen birim de¤erleri ile göstermeleri ve aynı uygulamayı 		
geçmifl dönemlere de yansıtmaları gerekmektedir. Sermaye Piyasası Kurulu (SPK)’nın 		
17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayılı Kararı uyarınca, 2005 yılında finansal tabloların 		
enflasyona göre düzeltilmesi uygulaması sona ermifltir. Bu nedenle, finansal tablolar, 		
31 Aralık 2004 tarihindeki Türk Lirası’nın satın alma gücü cinsinden ifade edilmifltir. 		
Parasal olmayan kalemlere 1 Ocak 2005 tarihinden sonra yapılan girifller nominal 		
de¤eriyle gösterilmifltir.	

iii)	 Düzeltmeler :		

‹liflikteki finansal tablolar TMS / TFRS’ye göre hazırlanmıfltır ve kanuni kayıtlarda yer 		
almayan afla¤ıdaki düzeltmeleri içermektedir.		

-	 fiüpheli alacaklara karflılık ayrılması		
-	 Stok de¤er düflüklü¤ü karflılı¤ı ayrılması		
-	 Alıcılar için reeskont hesaplanması		
-	 Sabit kıymet amortismanın faydalı ömürlerine göre düzeltilmesi			
-	 TMS 19’a göre kıdem tazminatı düzeltmesi		
-	 Borsada ifllem gören finansal varlıkların borsa rayici ile de¤erlenmesi		

iv)	 Karfl›laflt›rmal› Bilgiler ve Önceki Dönem Tarihli Finansal Tablolar›n		
Düzeltilmesi :		

31 Aralık 2011 ve 2010 tarihlerindeki finansal durum tabloları ve finansal durum 		
tablolarına iliflkin dipnotlar ile 31 Aralık 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yıllara 		
iliflkin kapsamlı gelir, nakit akıfl ve özkaynak de¤iflim tabloları ve ilgili dipnotlar 		
karflılafltırmalı olarak sunulmufltur. Cari dönem finansal tabloların sunumu ile uygunluk 		
sa¤lanması açısından karflılafltırmalı bilgiler gerekli görüldü¤ünde yeniden 		
sınıflandırılmıfltır.	

v)	 Netlefltirme :		

Finansal varlık ve borçların netlefltirilmesi, sadece hukuken mümkün olması ve 		
iflletmenin bu yönde bir niyetinin olması veya varlıkların elde edilmesi ile yükümlülüklerin 		
yerine getirilmesinin efl zamanlı oldu¤u durumlarda mümkündür.		

vi)	 Muhasebe Politikalar›, Muhasebe Tahminlerinde De¤ifliklik ve Hatalar :		

fiirket muhasebe politikalarını bir önceki yıl ile tutarlı olarak uygulamıfltır. Muhasebe 		
politikalarında yapılan önemli de¤ifliklikler ve tespit edilen önemli muhasebe hataları 		
geriye dönük olarak uygulanır ve önceki dönem finansal tabloları yeniden düzenlenir. 		
Muhasebe tahminlerindeki de¤ifliklikler, yalnızca bir döneme iliflkin ise, de¤iflikli¤in 		
yapıldı¤ı cari dönemde, gelecek dönemlere iliflkin ise, hem de¤iflikli¤in yapıldı¤ı 		
dönemde hem de gelecek dönemde, ileriye yönelik olarak uygulanır.
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	vii)	 Yeni ve Revize Edilmifl Türkiye Muhasebe / Finansal Raporlama Standartlar› :		

fiirket, cari dönemde TMSK tarafından yayımlanan ve 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren 		
geçerli olan yeni ve revize edilmifl standartlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanları 		
uygulamıfltır. 		

31 Aralık 2011 tarihinden sonra geçerli olan standartlar ile önceki standartlara getirilen 		
de¤ifliklikler ve yorumlar afla¤ıdaki gibidir.		

•	 TMS 24 (De¤ifliklik) – “‹liflkili Taraf Açıklamaları”		
•	 TFRS 1 – “Uluslararası Finansal Raporlama Standartlarının ‹lk Kez Uygulanması”		
•	 TFRS 9 – “Finansal Varlıkların Sınıflaması ve Ölçülmesi”		
•	 TFRS Yorum 14 (De¤ifliklik) – “Asgari Fonlama Kofluluna Yönelik Peflin Ödemeler”		
•	 TFRS Yorum 19 – “Finansal Borçlar›n Özkayna¤a Dayal› Finansal Araçlarla 			

Ödenmesi”		
•	 TMS 12 (De¤ifliklik) – "Gelir Vergileri"		
•	 TFRS 7 (De¤ifliklik) – "Finansal Araçlar"		
•	 TFRS Yorum 13 – “Müflteri Sadakat Programları”		
•	 TFRS 10 – Konsolide Finansal Tablolar		
•	 TFRS 11 – Müflterek Düzenlemeler		
•	 TFRS 12 – Di¤er ‹flletmelerdeki Yatırımlar		
•	 TMS 27 (De¤ifliklik) –  Bireysel Finansal Tablolar		
•	 TMS 28 (De¤ifliklik) – ‹fltiraklerdeki ve ‹fl Ortaklıklarındaki Yatırımlar			
•	 UFRS 13 – Gerçe¤e Uygun De¤er Ölçümü		
•	 UMS 19 (De¤ifliklik) – Çalıflanlara Sa¤lanan Faydalar	

viii)	 Önemli Muhasebe Politikalar›n›n Özeti ve De¤erlendirme Yöntemleri :

 		 (a)	Finansal Araçlar :			

Finansal araçlar afla¤ıdaki finansal varlık ve yükümlülüklerden oluflmaktadır :			

i.	 Nakit ve Nakit Benzerleri				

Kasa, bankalar, di¤er finansal kurulufllardaki mevduat, di¤er para piyasası 				
plasmanları ve 3 ay veya daha kısa vadeli geri satıfl sözleflmeleri çerçevesinde 				
kullandırılan fonlar nakit ve nakit benzerlerini oluflturmaktadır.					

Banka mevduatları, vadeli ve vadesiz mevduatlardan ve bu mevduatların 				
faizlerinden oluflmaktadır. Türk Lirası mevduatlar maliyet de¤erleriyle, döviz 				
tevdiat hesapları ise raporlama tarihindeki T.C. Merkez Bankası döviz alıfl kuru 				
kullanılmak suretiyle Türk Lirası’na çevrilmifl de¤erleriyle kayıtlarda 				
gösterilmektedir. 				

Nakit ve nakit benzerleri elde etme maliyetleri ve tahakkuk etmifl faizlerinin 				
toplamı ile gösterilmifltir.
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				Gerçe¤e Uygun De¤er				

Yabancı para nakit ve nakit benzerlerinin, raporlama tarihindeki geçerli kurlardan 				
Türk Lirası’na çevrilmifl olması sebebiyle, bu varlıkların gerçe¤e uygun 				
de¤erlerinin kayıtlı de¤erlerine eflde¤er oldu¤u kabul edilmektedir.	 				

Banka mevduatları ve kasanın kayıtlı de¤erlerinin, bu varlıkların kısa vadelerde 				
elden çıkarılmaları ve de¤er düflüklü¤ü riski olmaması nedeniyle, gerçe¤e 				
uygun de¤erleriyle aynı oldu¤u varsayılmaktadır.			

ii.	Vadesine Kadar Elde Tutulan Finansal Varlıklar				

fiirket’in vadesine kadar elde tutma olana¤ı ve niyeti oldu¤u, sabit veya 				
belirlenebilir bir ödeme planına sahip, sabit vadeli finansal araçları, vadesine 				
kadar elde tutulacak yatırımlar olarak sınıflandırılır. Vadesine kadar elde 				
tutulacak yatırımlar etkin faiz yöntemine göre itfa edilmifl maliyet bedelinden 				
de¤er düflüklü¤ü tutarı düflülerek kayıtlara alınır ve ilgili gelirler etkin faiz 				
yöntemi kullanılmak suretiyle hesaplanır. 			

iii.	Satılmaya Hazır Finansal Varlıklar				

Satılmaya hazır olarak tanımlanan finansal varlıklar; vadeye kadar elde tutulacak 				
olmayan veya alım satım amaçlı olmayan finansal varlıklardır.					

Satılmaya hazır finansal varlıkların gerçe¤e uygun de¤erindeki de¤iflikliklerden 				
kaynaklanan kâr ve zararlar, gelir tablosunda muhasebelefltirilen de¤er 				
düflüklü¤ü ve kur farklarına iliflkin olanlar hariç, dönem sonuçları ile 				
iliflkilendirilmeden söz konusu finansal varlık bilanço dıflına çıkıncaya kadar, 				
do¤rudan özsermaye içinde muhasebelefltirilir. Finansal varlı¤ın bilanço dıflına 				
çıkarılması sırasında, özkaynaklar altında önceden muhasebelefltirilmifl olan 				
kazanç ve kayıplar gelir tablosuna aktarılır.  			

iv.	Ticari Alacaklar 				

Ticari alacaklar, fiirket tarafından, alıcılara do¤rudan mal ve hizmet satmak 				
suretiyle yaratılan finansal varlıklardır. Ticari alacaklar reeskonta tabi tutulmufltur. 				
fiüpheli ticari alacaklara iliflkin karflılıklar, fiirket Yönetimince tahsil edilemeyen 				
alacakların tutarı, alınan teminatlar, geçmifl tecrübeler ve mevcut ekonomik 				
koflullar göz önünde bulundurularak ayrılır.				

Gerçe¤e Uygun De¤er				

Ticari alacakların iskonto edilmifl ve flüpheli alacak karflılı¤ı ayrılmıfl de¤erlerinin, 				
varlıkların gerçe¤e uygun de¤erine eflde¤er oldu¤u varsayılmaktadır.	 			

v.	Ticari Borçlar				

Ticari borçlar, satıcılardan do¤rudan mal ve hizmet almak suretiyle oluflan 				
finansal borçlar olup iskonto edilmifl tutarları ile kayıtlarda gösterilmektedir.
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				Gerçe¤e Uygun De¤er				

Ticari borçların iskonto edilmifl maliyet de¤erleri gerçe¤e uygun de¤erleri olarak 				
kabul edilmifltir.			

vi.	Finansal Varlıklarda De¤er Düflüklü¤ü				

fiirket, her bilanço döneminde, bir finansal varlık veya finansal varlık grubunun 				
de¤er düflüklü¤üne u¤radı¤ına iliflkin ortada tarafsız göstergelerin bulunup 				
bulunmadı¤ı hususunu de¤erlendirir. Anılan türden bir göstergenin mevcut 				
olması durumunda fiirket ilgili de¤er düflüklü¤ü tutarını tespit eder.				

Bir finansal varlık veya finansal varlık grubu, yalnızca, ilgili varlı¤ın ilk 				
muhasebelefltirilmesinden sonra bir veya birden daha fazla olayın (“zarar/kayıp 				
olayı”) meydana geldi¤ine ve söz konusu zarar olayının (veya olaylarının) ilgili 				
finansal varlı¤ın veya varlık grubunun güvenilir bir biçimde tahmin edilebilen 				
gelecekteki tahmini nakit akıflları üzerindeki etkisi sonucunda de¤er düflüklü¤üne 				
u¤radı¤ına iliflkin tarafsız bir göstergenin bulunması durumunda de¤er 				
düflüklü¤üne u¤rar ve de¤er düflüklü¤ü zararı oluflur. 		

(b)	‹liflkili Taraflar :			

‹liflkili taraflar; fiirket’i do¤rudan veya dolaylı olarak kontrol eden, fiirket ile ortak 			
kontrol altında bulunan, fiirket üzerinde önemli etkileri bulunan, tüzel veya gerçek 			
kifliler ile, fiirket’in ba¤lı ortaklı¤ı, ifltiraki veya fiirket’in ortak giriflimci oldu¤u ifl 			
ortaklı¤ındaki di¤er ortaklardır. fiirket’in veya ana ortaklı¤ının kilit yönetici personeli, 			
yukarıda tanımlanan tarafların herhangi bir yakın aile üyesi, fiirket ya da fiirket 			
ile iliflkili taraf olan bir iflletmenin çalıflanlarına iflten ayrılma sonrasında sa¤lanan 			
fayda planlarını temsil eden taraflar da, iliflkili taraf olarak tanımlanmaktadır.			

Bu rapor kapsamında fiirket ortakları, Alarko Holding A.fi. ve Alarko Holding 			
Grup fiirketleri, bunların yöneticileri ayrıca bu flirketler tarafından kontrol edilen 			
veya onlarla ilgili olan di¤er flirketler iliflkili taraf olarak kabul edilmifltir.			

(c)	Stoklar :			

Stoklar, enflasyonun etkilerine göre düzeltilmifl elde etme maliyeti ile de¤erlenmifltir. 			
Ancak satıflı gerçekleflmemifl stokların gerçe¤e uygun de¤erine esas teflkil eden 			
ekspertiz de¤erleri ile cari dönemde satıfl sözleflmesi imzalanan stokların sözleflme 			
bedelleri düzeltilmifl elde etme maliyetleri ile karflılafltırılmakta ve ekspertiz 			
de¤erinin ve sözleflme bedelinin düzeltilmifl elde etme maliyetine göre düflük 			
olması durumunda “Varlıklarda De¤er Düflüklü¤ü” bölümünde belirtilen esaslar 			
çerçevesinde de¤er düflüklü¤ü kaybı ayrılmaktadır. Bu de¤er düflüklükleri tüm 			
stoklar için ayrı ayrı belirlenir ve uygulanır.		

(d)	Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller :			

Yatırım amaçlı gayrimenkuller kira ve/veya sermaye kazancı elde etmek amacıyla 			
elde tutulan gayrimenkuller olup, düzeltilmifl elde etme maliyetinden birikmifl 			
amortisman ve e¤er var ise, de¤er düflüklü¤ü arındırılarak finansal tablolara 			
yansıtılır.
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			Yatırım amaçlı gayrimenkullerin gerçe¤e uygun de¤erine esas teflkil eden ekspertiz 			
de¤erleri düzeltilmifl elde etme maliyetleri ile karflılafltırılmakta ve ekspertiz 			
de¤erinin düzeltilmifl elde etme maliyetine göre düflük olması durumunda 			
“Varlıklarda De¤er Düflüklü¤ü” bölümünde belirtilen esaslar çerçevesinde de¤er 			
düflüklü¤ü kaybı ayrılmaktadır. Bu de¤er düflüklükleri tüm yatırım amaçlı 			
gayrimenkuller için ayrı ayrı belirlenmekte ve uygulanmaktadır.				

Amortisman, yatırım amaçlı gayrimenkullerin ekonomik ömürleri dikkate alınarak 			
normal (do¤rusal) amortisman yöntemine göre kıst bazında hesaplanmaktadır. 			
Bu kapsamda yatırım amaçlı gayrimenkullerin ekonomik ömürleri dikkate alınarak 			
saptanan ve uygulanan amortisman oranlarına iliflkin bilgiler afla¤ıdaki gibidir:			

Binalar	 %2 – %5			
Haklar	 %3,125			

Haklar, fiirket’in Hillside Beach Club Tatil Köyü’ne ait sahip oldu¤u üst kullanım 			
hakkını ifade etmektedir. 		

(e)	Maddi Duran Varlıklar :			

Maddi duran varlıklar, maliyet bedellerinden birikmifl amortismanların ve e¤er 			
varsa, de¤er düflüklü¤ünün indirilmesi suretiyle gösterilmifltir. Maddi duran 			
varlıkların 31 Aralık 2004 tarihi itibarıyla endekslenerek raporlama tarihindeki 			
Türk Lirası’nın alım gücüne getirilmesinde aktife ilk girifl tarihleri dikkate alınmıfltır. 			
1 Ocak 2005 tarihinden sonra yapılan girifller nominal de¤erleri ile gösterilmifltir. 			
Maddi duran varlıklar için amortisman, enflasyon muhasebesine göre düzeltilmifl 			
tutarları ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonraki girifllerin nominal de¤erleri üzerinden 			
varlıkların tahmini faydalı ömürleri esas alınmak suretiyle normal amortisman 			
yöntemi kullanılarak ayrılmıfltır. Varlıkların amortisman oranlarına iliflkin bilgiler 			
afla¤ıdaki gibidir:			

Binalar	 %10			
Yerüstü düzenleri	 %12,5			
Makine, tesis ve cihazlar	 %25			
Döfleme ve demirbafllar	 %10 - %33,33			
Di¤er maddi duran varlıklar	 %25			

Bakım ve onarım giderleri gerçekleflti¤i tarihte gider yazılır. E¤er bakım ve onarım 			
gideri ilgili aktifte geniflleme veya gözle görünür bir geliflme sa¤lıyorsa aktiflefltirilir.			

Bir maddi duran varlı¤ın kayıtlı de¤eri, varlı¤ın tahmini geri kazanılabilir de¤erinden 			
daha yüksek ise, kayıtlı de¤er geri kazanılabilir de¤erine indirilir.				

Maddi duran varlıkların satıflı dolayısıyla oluflan kâr veya zarar, düzeltilmifl tutarlar 			
ile tahsil olunan tutarların karflılafltırılması sonucu belirlenir ve cari dönemde ilgili 			
gelir veya gider hesaplarına yansıtılır.
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		(f)	 Maddi Olmayan Duran Varlıklar :			

Maddi olmayan duran varlıklar, maliyet bedellerinden birikmifl itfa paylarının ve 			
e¤er varsa, de¤er düflüklü¤ünün indirilmesi suretiyle gösterilmifltir. Maddi olmayan 			
duran varlıkların 31 Aralık 2004 tarihi itibarıyla endekslenerek raporlama tarihindeki 			
alım gücüne getirilmesinde aktife ilk girifl tarihleri dikkate alınmıfltır. 1 Ocak 2005 			
tarihinden sonra yapılan girifller nominal de¤erleri ile gösterilmifltir. Maddi olmayan 			
duran varlıklar, enflasyon muhasebesine göre düzeltilmifl tutarları ve 1 Ocak 2005 			
tarihinden sonraki girifllerin nominal de¤erleri üzerinden, afla¤ıda belirtilen oranlar 			
üzerinden itfa edilmifllerdir:			

Özel maliyetler	 %25			
Haklar	 %6,66 - %33,33		

(g)	Yabancı Para Cinsinden Varlık ve Yükümlülükler :			

Finansal durum tablosunda yer alan yabancı paraya ba¤lı varlıklar ve yükümlülükler 			
raporlama tarihindeki T.C. Merkez Bankası döviz kurları kullanılarak Türk Lirası’na 			
çevrilmektedir. Dönem içinde gerçekleflen yabancı paraya ba¤lı ifllemler, ifllem 			
tarihindeki fiili kurlar kullanılarak Türk Lirası’na çevrilmektedir. Bu ifllemlerden 			
do¤an kur farkı gelir ve giderleri kapsamlı gelir tablolarına dahil edilmektedir.  		

(h)	Varlıklarda De¤er Düflüklü¤ü :			

Bir varlı¤ın defter de¤eri geri kazanılabilir tutarından  fazla oldu¤unda, de¤er 			
düflüklü¤ü karflılı¤ı ayırmak suretiyle, varlı¤ın kayıtlı de¤eri geri kazanılabilir 			
tutarına indirilir ve karflılık kapsamlı gelir tablosuna gider olarak yansıtılır.  			

Di¤er taraftan; nakit üreten varlıkların geri kazanılabilir tutarı, varlı¤ın gerçe¤e 			
uygun de¤erinden satıfl gideri çıkarılarak bulunan de¤eri ile kullanım de¤erinden 			
büyük olanıdır. Bahse konu varlıkların kullanım de¤eri, varlıktan elde edilmesi 			
beklenen gelecekteki nakit akıfllarının bugünkü de¤eridir. Kullanım de¤eri 			
hesaplanırken, gelece¤e ait tahmini nakit akıflları, paranın zaman de¤erini ve 			
varlı¤a özgü riskleri yansıtan vergi öncesi iskonto oranı kullanılarak bugünkü 			
de¤erine indirilir. 		

(i)	 Ertelenmifl Vergiler :			

Ertelenmifl vergiler, yükümlülük metodu kullanılarak, varlıkların ve yükümlülüklerin 			
indirilebilir vergi matrahı ile bunların finansal tablolardaki kayıtlı tutarları arasında 			
oluflan geçici farklar üzerinden hesaplanmaktadır. Bafllıca geçici farklar, gelir ve 			
giderlerin TMS/TFRS ile vergi kanunlarına göre de¤iflik finansal tablo dönemlerinde 			
muhasebeleflmesinden kaynaklanmaktadır. Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü vergiye 			
tabi tüm geçici farklar için hesaplanırken, indirilecek geçici farklardan oluflan 			
ertelenmifl vergi varlıkları, fiirket’in, gelecek dönemlerde vergiye tabi kazançlarının 			
olaca¤ı varsayımıyla hesaplanmaktadır. 			

Aynı ülkenin vergi mevzuatına tabi olmak flartıyla ve cari vergi varlıklarının cari 			
vergi yükümlülüklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir 			
bir hakkın bulunması durumunda ertelenmifl vergi varlıkları ve ertelenmifl vergi 			
yükümlülükleri, karflılıklı olarak birbirinden mahsup edilir.
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		(j)	 Vergiler :			

Türk Vergi mevzuatına göre, kanuni veya ifl merkezleri Türkiye’de bulunan 			
kurumlar, kurumlar vergisine tabidir.			

Türk vergi sisteminde mali zararlar takip eden befl yıl içindeki mali kârlar ile 			
mahsup edilebilmekte olup, önceki yıllar kazançlarından (geriye dönük) mahsup 			
mümkün de¤ildir.			

Kurum kazançları %20 oranında kurumlar vergisine tabidir. ‹stisna kaynaklı olsun 			
olmasın tam mükellef gerçek kifliler ile dar mükellef gerçek kifli ve kurumlara ve 			
vergiden muaf olan kurumlara nakit olarak da¤ıtılan kâr payları üzerinden ayrıca 			
%15 oranında gelir vergisi stopajı hesaplanmaktadır. Bununla birlikte kâr da¤ıtımının 			
1998 ve öncesi kârlar ile 1999, 2000, 2001 ve 2002 yıllarına ait istisna kaynaklı 			
kârlardan veya üzerinden %19,8 stopaj yapılmıfl yatırım indirimlerine tekabül 			
eden kârlardan yapılması durumunda gelir vergisi stopajı do¤maz. Cari yıl ve 			
geçmifl yıl kârlarının sermayeye ilavesi suretiyle yapılan kâr da¤ıtımlarında da 			
gelir vergisi stopajı hesaplanmaz. Di¤er yandan tam mükellef kurumlara yapılan 			
kâr da¤ıtımlarında da stopaj yapılmaz.			

Ayrıca, kurumlar vergisine mahsup edilmek üzere yıl içinde ara dönemlerde 			
beyan edilen matrahlar üzerinden %20 oranında geçici vergi ödenmektedir.			

Vergi Usul Kanunu’nun 5024 sayılı Kanunla de¤ifltirilen mükerrer 298 inci maddesi 			
uyarınca, bilanço esasına göre defter tutan mükellefler, ÜFE ’deki artıflın, Mart 			
2005 tarihi itibarıyla son 36 ayda %100 den ve son 12 ayda %10 dan  düflük 			
olması nedeniyle 2004’te bafllayan enflasyon düzeltme uygulaması sona ermifltir. 			
2011 ve 2010 hesap dönemlerinde ÜFE ’de %100 ve %10 flartları birlikte 			
gerçekleflmedi¤i için enflasyon düzeltmesi uygulaması yapılmamıfltır.				

Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı (GYO) statüsünü kazanmıfl olan flirketlerin kazançları 			
5520 sayılı Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin 1’inci fıkrasının d/4 			
numaralı bendine göre Kurumlar Vergisi’nden ve kurum geçici vergisinden 			
müstesnadır. Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15. maddesinin 3’üncü fıkrasına göre 			
ise bu ortaklıkların istisna uygulanan kazançları üzerinden yapılması gereken 			
Kurumlar Vergisi stopajının oranı halihazırda 2009/14594 (2008 yılı için 2003 / 			
6577) sayılı Bakanlar Kurulu Kararı gere¤ince sıfırdır. Bu nedenle fiirket’te 31 			
Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 hesap dönemlerine iliflkin vergi hesaplaması 			
yapılmamıfltır (Dipnot 21).		

(k)	Kıdem Tazminatı Karflılı¤ı :			

‹fl Kanunu’na göre, fiirket bir senesini doldurmufl olup, Kanun’un 25/II. maddesinde 			
belirtilen haklı nedenler olmaksızın flirketle iliflkisi kesilen, askere ça¤rılan, evlenip 			
bir yıl içinde iflten ayrılan (kadınlar için), emekli olan veya vefat eden personeli 			
için kıdem tazminatı ödemekle mükelleftir. Ödenecek tazminat, çalıflılan her sene 			
için bir aylık maafl tutarı olup, bu tutar 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla her hizmet 			
yılı için 2.731,85 TL ile sınırlandırılmıfltır (31 Aralık 2010 – 2.517,01 TL).
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			fiirket, iliflikteki finansal tablolarda kıdem tazminatı yükümlülü¤ünü TMS 19 			
“Çalıflanlara Sa¤lanan Faydalar”da belirtilen finansal tablolara alma ve de¤erleme 			
esaslarına göre hesaplamıfltır. Kıdem tazminatı yükümlülüklerinin, özellikleri 			
açısından, bu kısımda tanımlanan “Çalıflma Dönemi Sonrasına ‹liflkin Belirli 			
Fayda Planları” ile özdefl olması nedeniyle, bahse konu yükümlülükler, afla¤ıda 			
açıklanan “Öngörülen Birim Kredi Yöntemi” ve bazı varsayımlar kullanılarak 			
hesaplanmıfl ve finansal tablolara alınmıfltır.			

-	 Çalıflanların geçmifl yıllardaki personel hizmet süreleri dikkate alınarak, mevcut 				
sosyal güvenlik yasalarına göre emeklilik haklarını kazanacakları tarihler 				
belirlenir.			

-	 Çalıflanların emekli olmaları veya iflten çıkarılmaları durumunda gelecekte 				
ödenecek yükümlülü¤ün bugünkü de¤eri hesaplanırken, çalıflanların mevcut 				
maaflları veya devlet tarafından saptanan kıdem tazminatı tavanından büyük 				
ise, kıdem tazminatı tavanı esas alınarak 31 Aralık 2011 de¤erinin, enflasyon 				
etkisinden arındırılması amacıyla sabit kalaca¤ı varsayılmıfl ve daha sonra bu 				
de¤er  2011 yılında çıkarılan Devlet ‹ç Borçlanma Senetlerinin faiz oranları 				
dikkate alınarak öngörülen % 11,27 (31 Aralık 2010 - %10), öngörülen enflasyon 				
oranı %7,00 (31 Aralık 2010 - %5,10) esas alınmak  suretiyle hesaplanan yıllık 				
%3,99 (31 Aralık 2010 - %4,66) reel iskonto oranı ile indirgenerek kıdem 				
tazminatı yükümlülü¤ünün raporlama tarihindeki net bugünkü de¤eri 				
hesaplanmıfltır. 		

(l)	 Gelir ve Giderler :			

Gelir ve gider kalemlerinin belirlenmesinde tahakkuk esası uygulanmaktadır. 			
Buna göre, hasılat, gelir ve kârlar aynı döneme ait maliyet, gider ve zararlarla 			
karflılafltırılacak flekilde muhasebelefltirilmektedir.			

Satıfllar, bafllıca teslimatı yapılan konutlardan elde edilen satıfl gelirlerinden ve 			
yatırım amaçlı gayrimenkullerden alınan kiralardan oluflmaktadır. Satıfllar, 			
hizmetin verilmesi, gelir tutarının güvenilir flekilde belirlenebilmesi ve ifllemle 			
ilgili ekonomik faydaların fiirket’e akmasının muhtemel olması üzerine alınan 			
veya alınabilecek bedelin gerçe¤e uygun de¤eri üzerinden tahakkuk esasına 			
göre kayıtlara alınır. Konut satıfllarından elde edilen satıfl hasılatı konutlar 			
müflterilere teslim edildi¤inde finansal tablolara yansıtılmakta, kira gelirleri ise 			
tahakkuk esasına göre muhasebelefltirilmektedir. Satıflların içerisinde önemli 			
bir finansman maliyeti bulunması durumunda satıfl bedelinin gerçe¤e uygun 			
de¤eri, alacakların bugünkü de¤erine indirgenmesi suretiyle bulunmaktadır. 			
Alacakların bugünkü de¤erinin belirlenmesinde; satıfl bedelinin nominal de¤erini, 			
ilgili hizmetin peflin satıfl fiyatına indirgeyen faiz oranı kullanılır. Satıfl bedelinin 			
nominal de¤eri ile bu flekilde bulunan gerçe¤e uygun de¤er arasındaki fark, faiz 			
geliri olarak ilgili dönemlere yansıtılmaktadır.			

Hasılat olarak kayıtlara alınan tutarların tahsilinin flüpheli hale gelmesi durumunda, 			
ayrılan flüpheli alacak karflılı¤ı, hasılat tutarının düzeltilmesi suretiyle de¤il, bir 			
gider olarak finansal tablolara alınır.			

Net satıfllar, indirimler ve iadeler düflüldükten sonraki faturalanmıfl satıfl bedelinden 			
oluflmaktadır.
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			Satıflların maliyeti, bafllıca teslimi yapılan konut maliyetlerinden ve kira geliri 			
elde edilen yatırım amaçlı gayrimenkullerin amortismanından ve bu gayrimenkuller 			
için yapılan harcamalardan oluflmaktadır.		

(m)	Hisse Baflına Kazanç / (Zarar) :			

Hisse baflına kazanç / (zarar), dönem net kârı veya zararının cari dönemde adi 			
hisse senedi sahiplerine ait adi hisse senetleri adedinin a¤ırlıklı ortalamasına 			
bölünmesi suretiyle hesaplanmaktadır.			

Türkiye’de flirketler, mevcut hissedarlarına birikmifl kârlardan ve özkaynak 			
enflasyon düzeltmesi farklarından hisseleri oranında hisse da¤ıtarak (bedelsiz 			
hisseler) sermayelerini artırabilirler. Hisse baflına kazanç / (zarar) hesaplanırken, 			
bu bedelsiz hisseler çıkarılmıfl hisseler olarak sayılır. Dolayısıyla hisse baflına 			
kazanç / (zarar) hesaplamasında kullanılan a¤ırlıklı hisse senedi ortalaması,  			
bedelsiz hisseler açısından geriye dönük olarak uygulanmak suretiyle elde edilir.		

(n)	 Muhasebe Tahminleri :			

Finansal tabloların TMS/TFRS ’ye göre hazırlanması sırasında Yönetim’in, 			
raporlama tarihi itibarıyla finansal tablolarda yer alan varlıklar ve yükümlülüklerin 			
raporlama de¤erini, raporlama dıflı yükümlülüklere iliflkin açıklamaları, dönem 			
içerisinde oluflan gelir ve giderlerin tutarlarını etkileyebilecek tahmin ve 			
varsayımlarda bulunması gerekmektedir. Ancak, gerçek sonuçlar, bu sonuçlardan 			
farklılık gösterebilmektedir.		

(o)	 Kur De¤ifliminin Etkileri :			

fiirket, yabancı para cinsinden yapılan ifllemleri ve bakiyeleri TL’ye çevirirken 			
ifllem tarihinde geçerli olan ilgili kurları esas almaktadır. Finansal durum 			
tablosunda yer alan yabancı para birimi bazındaki parasal varlıklar ve borçlar 			
bilanço tarihindeki döviz kurları kullanılarak TL’ye çevrilmifltir. Yabancı para 			
cinsinden olan ifllemlerin TL’ye çevrilmesinden do¤an kur farkı gider veya gelirleri 			
ilgili dönemde gelir tablosuna yansıtılmaktadır.		

(p)	 Borçlanma Maliyetleri :			

Borçlanma maliyetleri gider olarak kaydedilmektedir. Özellikli varlıkla iliflkili 			
borçlanma maliyetleri do¤rudan ilgili bulundu¤u özellikli varlı¤ın maliyetine dahil 			
edilir. Özellikli bir varlı¤ın amaçlandı¤ı flekilde kullanıma veya satıfla hazır hale 			
getirilmesi için gerekli faaliyetlerin tamamen bitirilmesi durumunda, borçlanma 			
maliyetlerinin aktiflefltirilmesine son verilir.		

(r)	 Raporlama Döneminden Sonraki Olaylar :			

fiirket raporlama döneminden sonraki düzeltme gerektiren olayların ortaya 			
çıkması durumunda, finansal tablolara alınan tutarları bu yeni duruma uygun 			
flekilde düzeltmekte, raporlama döneminden sonra ortaya çıkan düzeltme 			
gerektirmeyen olayların olması halinde ise önemli olması durumunda ilgili 			
dönemde açıklamaktadır.
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		(s)	 Koflullu Varlık ve Yükümlülükler :			

Geçmifl olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti iflletmenin tam olarak kontrolünde 			
bulunmayan gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayın gerçekleflip 			
gerçekleflmemesi ile teyit edilebilmesi mümkün yükümlülükler ve varlıklar finansal 			
tablolara alınmamakta ve koflullu varlık ve yükümlülükler olarak 			
de¤erlendirilmektedir.		

(t)	 Nakit Akıfl Tablosu :			

Nakit akıfl tablosunda, döneme iliflkin nakit akıflları iflletme, yatırım ve finansman 			
faaliyetlerine dayalı bir biçimde sınıflandırılarak raporlanır.			

‹flletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıflları, fiirket’in operasyonel 			
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akıfllarını gösterir. 			

Yatırım faaliyetleriyle ilgili nakit akıflları, fiirket’in yatırım faaliyetlerinde (duran 			
varlık yatırımları ve finansal yatırımlar) kullandı¤ı ve bu faaliyetlerden elde etti¤i 			
nakit akıfllarını gösterir. 			

Finansman faaliyetlerine iliflkin nakit akıflları, fiirket’in finansman faaliyetlerinde 			
kullandı¤ı kaynakları ve bu kaynakların geri ödemelerini gösterir.				

Nakit akıfl tablosundaki nakit ve nakit benzeri de¤erler, nakit ve banka mevduatı 			
ile tutarı belirli nakde kolayca çevrilebilen kısa vadeli, yüksek likiditeye sahip ve 			
vadesi 3 ay veya daha kısa olan yatırımları içermektedir.

3-	NAK‹T VE NAK‹T BENZERLER‹	

Nakit ve nakit benzerleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aral›k 2011	 31 Aralık 2010	

Bankalar 		 21.455.521	 22.987.049		
- vadesiz TL mevduat	 32.235	 29.250		
- vadesiz döviz mevduat	 -	 9.881		
- vadeli döviz mevduat *	 21.423.286	 22.947.918	

Çekler			 35.146	 -	

B Tipi Likit Fon	 853.452	 16.826.654		

Toplam (Dipnot 24 (i))	 22.344.119	 39.813.703	

*	 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla bankalarda bulunan vadeli ABD Doları mevduatların 		
faiz oranı %4,95 - %5,30 arasında de¤iflmekte olup tahakkuk eden faiz tutarı 3.846 		
TL ve vadeli Avro mevduatların faiz oranı %4,65 - %5,30 arasında de¤iflmekte olup 		
tahakkuk eden faiz tutarı 47.012 TL’dir (31 Aralık 2010 Avro mevduat: %3,10 - %3,40,
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		22.115 TL). Bankalarda bulunan ABD Doları mevduatın vadesi 2 fiubat 2012 ile 17 		
fiubat 2012 arasında de¤iflmektedir ve Avro mevduatın vadesi 3 Ocak 2012 ile 2 		
fiubat 2012 arasında de¤iflmektedir (31 Aralık 2010: ABD Doları mevduat 20 Ocak 		
2011 ile 2 fiubat 2011, Avro mevduat 11 Ocak 2011 – 1 fiubat 2011).		

fiirket’in 31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla bloke mevduatı bulunmamaktadır.

4-	F‹NANSAL YATIRIMLAR	

31 Aral›k 2011 ve 2010 tarihleri itibar›yla fiirket’in finansal yat›r›mlar›n›n detay› afla¤›daki 	
gibidir: 	

Vadesine Kadar Elde Tutulan Finansal Varl›klar;	

                           	 31 Aral›k 2011	 31 Aral›k 2010			
Defter	 Faiz	 Vade	 Defter	 Faiz	 Vade	

Döviz Cinsi	 De¤eri (TL)	 Oran›	 Tarihi	 De¤eri (TL)	 Oran›	 Tarihi	
ABD Dolar›	 105.075.714	 % 4,65	 18.01.2012	 86.380.484	 % 4,65	 18.01.2012		

Toplam	 105.075.714			 86.380.484			

*	 31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla vadesine kadar elde tutulan finansal varlıklar, uzun 			
vadeli finansal yatırımlardan oluflmaktadır.		

Satılmaya Hazır Finansal Varlıklar;			

31 Aral›k 2011	 31 Aral›k 2010					

‹fltirak		 ‹fltirak						
Oran›	 Tutar	 Oran›	 Tutar					

 (%)	 (TL)	  (%)	 (TL)		

Alsim Alarko Sanayi Tesisleri ve Tic. A.fi. *	 0,00	 1.196	 0,00	 1.196	
Alarko Deyaar Gayrimenkul Gelifltirme A.fi. *	 0,00	 500	 0,00	 500	
Alarko Holding A.fi. *			 0,00	 1.824.665	 0,00	 2.250.420	

Toplam			 0,00	 1.826.361	 0,00	 2.252.116	

* ‹fltirak oran› % 1'in alt›ndad›r.	

Alarko Holding A.fi.’deki ifltirak tutarı, 31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla 	
gerçe¤e uygun de¤erine yaklafltı¤ı öngörülen ‹stanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda 	
bekleyen güncel emirler arasındaki en iyi alıfl fiyatı ile de¤erlenmifltir. fiirket, gerçe¤e 	
uygun de¤er de¤erlemesinden kaynaklanan artıfl ya da azalıflları finansal tablolarında 	
Özkaynak hesabı altında yer alan “Finansal Varlıklar De¤er Artıfl Fonu” kaleminde takip 	
etmektedir. Buna göre, 31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla gerçe¤e uygun de¤er ile de¤erlemeden 	
kaynaklanan 988.966 TL de¤er artıflı ve 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla oluflan 425.756 	
TL de¤er azalıflı sonucunda 563.210 TL “Finansal Varlıklar De¤er Artıfl Fonu” hesabına 	
De¤er Artıflı olarak kaydedilmifltir (Dipnot 14 (c) ve 24 (vi)).

*
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	Alarko Deyaar Gayrimenkul Gelifltirme A.fi. ve Alsim Alarko Sanayi Tesisleri ve Tic. 	
A.fi.’deki ifltirak tutarları, teflkilatlanmıfl bir piyasada ifllem gören bir fiyatı bulunmadı¤ı 	
ve gerçe¤e uygun de¤eri güvenilir bir flekilde tespit edilemedi¤inden düzeltilmifl maliyet 	
de¤erleri üzerinden de¤erlenmifltir.

5-	 T‹CAR‹ ALACAK VE BORÇLAR	

Ticari alacaklar afla¤›daki gibidir (TL) :				

31 Aral›k 2011	 31 Aral›k 2010	
Ticari Alacaklar, net	 102.176	 143.143		
Alacak Senetleri	 68.690	 19.786	
fiüpheli Ticari Alacaklar	 211.791	 214.222	
fiüpheli Ticari Alacaklar Karfl›l›¤› (-)	 (211.791)	 (214.222)	

Toplam (Dipnot 24 (i))	 170.866	 162.929	

‹liflkili taraflardan alacaklar, net (Dipnot 23 (a) 24 (i))	 9.560.116	 6.598.327	

Genel Toplam	 9.730.982	 6.761.256	

fiüpheli ticari alacak karflılı¤ının 31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla dönem 	
içindeki hareketleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Dönem baflı flüpheli ticari alacaklar karflılı¤ı	 214.222	 84.710	
Konusu kalmayan karflılıklar (Dipnot 18)	 (17.065)	 (18.661)	
Dönem içinde ayrılan karflılık  (Dipnot 18)	 14.634	 148.173	

Dönem sonu flüpheli ticari alacaklar karflılı¤ı		
(Dipnot 24 (i))	 211.791	 214.222	

Ticari borçlar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Satıcılar, net	 10.929	 591.466		
‹liflkili taraflara borçlar (Dipnot 23 (b) ve		

Dipnot 24 (ii))	 4.678	 1.173.125	

Toplam	 15.607	 1.764.591
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6-	 D‹⁄ER ALACAKLAR VE BORÇLAR	

Uzun vadeli di¤er alacaklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aral›k 2011	 31 Aral›k 2010	

Verilen depozito ve teminatlar (Dipnot 24 (i))	 12.205	 14.127	

Di¤er borçlar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Alarko Merkezi Yönetimi’ne Borçlar		
(Dipnot 24 (ii))	 9.277	 10.034	

Personele borçlar	 59	 501	
Di¤er çeflitli borçlar (Dipnot 24 (ii))	 169	 3.645	
Ortaklara borçlar (Dipnot 24 (ii) ve 23 (c))	 351	 255	

Toplam 	 9.856	 14.435	

Uzun vadeli di¤er borçlar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Alınan depozito ve teminatlar	 248.792	 381.833
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	Konut Projesi: fiirket, gayrimenkul portföyünde bulunan Büyükçekmece Eskice Mevkii’nde 	
kain 106 no.lu ada, 18 no.lu parseldeki 239.466 m2 arsa üzerinde 63 adet villa ve 1 adet 	
sosyal tesisin yapı ruhsatını 21 Ekim 2005 tarihinde almıfl ve satıfl faaliyetlerine bafllamıfltır. 	
31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla 50 adet villa için satıfl sözleflmesi yapılmıfltır.		

Büyükçekmece Arsası: Toplam 819.272 m2 büyüklü¤ünde 5 adet parsel bulunmaktadır.	

Maslak Arsası: ‹stanbul Maslak’taki 18.962 m2 arsa üzerinde Alıflverifl Merkezi yapılması 	
planlanmaktadır.	

31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla Konut Projesi için ‹nflaat All Risk ve 	
‹flveren Mali Sorumluluk Sigortaları tutarı sırasıyla 30.789.070 TL ve 36.662.654 TL’dir	
(Dipnot 27).		

fiirket'in gayrimenkulleri Lotus Gayrimenkul De¤erleme ve Dan›flmanl›k A.fi. taraf›ndan 	
de¤erlenmifltir.	

28 Temmuz 2011 tarih, 28008 sayılı Resmi Gazete’de yayımlanan Seri:VI, No:29 sayılı 	
Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ‹liflkin Esaslar Tebli¤i’nde De¤ifliklik Yapılmasına Dair 	
Tebli¤’in 27. maddesinin (d) bendinde yer alan “Portföyde bulunan ve alımından itibaren 	
befl yıl geçmesine ra¤men üzerinde proje gelifltirilmesine yönelik üzerinde herhangi bir 	
tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin oranı aktif toplamının %20’sini aflamaz” hükmü 	
ile iliflkili olarak fiirket portföyünde bulunan Maslak Arsası ile ilgili proje gelifltirme 	
çalıflmaları devam etmekte olup fiirket’in aktif toplamının %20’sini aflmamaktadır.

8-	 YATIRIM AMAÇLI GAYR‹MENKULLER	

Yatırım amaçlı gayrimenkuller afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

Yatırım Amaçlı	
Maliyet	 Gayrimenkuller	     Toplam     	

1 Ocak 2010 tarihi itibarıyla	 45.111.164	 45.111.164	

‹laveler	 1.206.219	 1.206.219	
Transfer	 -	 -	
Çıkıfl	                -	                 -	

31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla	 46.317.383	 46.317.383	

‹laveler	 26.000.000	 26.000.000		
Transfer	 -	 -	
Çıkıfl	                -	                 -	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla	 72.317.383	 72.317.383
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Yatırım Amaçlı	
Birikmifl Amortismanlar	 Gayrimenkuller	     Toplam     	

1 Ocak 2010 tarihi itibarıyla	 9.321.071	 9.321.071	

Cari dönem ayrılan	 1.647.172	 1.647.172	
Çıkıfl	                -	                -	

31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla	 10.968.243	 10.968.243	

Cari dönem ayrılan (Dipnot 15)	 2.041.803	 2.041.803		
Çıkıfl	                -	                -	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla	 13.010.046	 13.010.046				

Yatırım Amaçlı 		
Net De¤er	 Gayrimenkuller	     Toplam     	

31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla	 35.349.140	 35.349.140	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla	 59.307.337	 59.307.337	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla cari dönem girifli Eyüp Topçular-Fabrika binası ile ilgili 	
alımlardan oluflmaktadır (31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla cari dönem girifli Hillside Beach 	
Club Tatil Köyü ile ilgili alımlardan oluflmaktadır).	

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla yatırım amaçlı gayrimenkuller üzerindeki 	
 toplam sigorta tutarı sırasıyla 68.010.909 TL ve 58.011.740 TL’dir (Dipnot 27).	

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla yatırım amaçlı gayrimenkullerin maliyet 	
de¤erlerinin rayiç de¤erleri ile karflılafltırılması afla¤ıdaki gibidir:				

31 Aralık 2011				

Ekspertiz		 Maliyet De¤eri,	
Gayrimenkul Adı	  Raporu Tarihi	 Rayiç De¤eri (TL)	 Net (TL)				

Hillside Beach Club Tatil Köyü	 16.12.2011	 63.000.000	 29.337.307	
Etiler Alkent Sitesi – Dükkanlar	 12.12.2011	 7.935.000	 2.712.500	
Eyüp Topçular – Fabrika	 16.12.2011	 26.430.000	 25.620.833	
Ankara Çankaya ‹fl Merkezi	 09.12.2011	 2.720.000	 1.112.937	
‹stanbul Karaköy ‹fl Merkezi	 12.12.2011	 1.730.000	 522.657	
‹stanbul fiiflhane ‹fl Merkezi	 12.12.2011	 1.920.000	 1.103	

Toplam		 103.735.000	 59.307.337
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					31 Aralık 2010				

Ekspertiz		 Maliyet De¤eri,	
Gayrimenkul Adı	  Raporu Tarihi	 Rayiç De¤eri (TL)	 Net (TL)				

Hillside Beach Club Tatil Köyü	 09.12.2010	 60.415.000	 30.689.505	
Etiler Alkent Sitesi – Dükkanlar	 06.12.2010	 7.135.000	 2.922.500	
Ankara Çankaya ‹fl Merkezi	 07.12.2010	 2.500.000	 1.142.949	
‹stanbul Karaköy ‹fl Merkezi	 07.12.2010	 1.300.000	 593.043	
‹stanbul fiiflhane ‹fl Merkezi	 07.12.2010	 1.590.000	 1.143		

Toplam		 72.940.000	 35.349.140

 		
fiirket'in yat›r›m amaçl› gayrimenkulleri Lotus Gayrimenkul De¤erleme ve Dan›flmanl›k 	
A.fi. taraf›ndan de¤erlenmifltir.

9-	 MADD‹ DURAN VARLIKLAR	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla maddi duran varlıklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :		

Maliyet ;												

Açılıfl			 Kapanıfl				
1 Ocak 2011	 ‹laveler	 Satıfllar	 31 Aralık 2011									

Yeraltı ve yerüstü düzenleri	 123.365	 -	 -	 123.365	
Binalar	 311	 -	 -	 311	
Tesis, makine ve cihazlar	 4.216	 -	 -	 4.216	
Demirbafllar	 149.661	 671	 -	 150.332	
Di¤er maddi duran varlıklar	 27.373	 -	 -	 27.373					

Ara Toplam	 304.926	 671	 -	 305.597					

Birikmifl amortismanlar ;									

Yeraltı ve yerüstü düzenleri	 123.365	 -	 -	 123.365	
Binalar	 311	 -	 -	 311	
Tesis, makine ve cihazlar	 4.216	 -	 -	 4.216	
Demirbafllar	 143.756	 1.960	 -	 145.716		
Di¤er maddi duran varlıklar	 27.373	 -	 -	 27.373					

Ara Toplam (Dipnot 17)	 299.021	 1.960	 -	 300.981					

Net De¤er	 5.905	 (1.289)	 -	 4.616
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	31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla maddi duran varlıklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :		

Maliyet ;												

Açılıfl			 Kapanıfl				
1 Ocak 2010	 ‹laveler	 Satıfllar	 31 Aralık 2010									

Yeraltı ve yerüstü düzenleri	 123.365	 -  	 -  	 123.365	
Binalar	 311	 -  	 -  	 311	
Tesis, makine ve cihazlar	 4.216	 -  	 -  	 4.216	
Demirbafllar	 149.241	 420 	 -  	 149.661	
Di¤er maddi duran varlıklar	 342.604	 -  	 (315.231)	 27.373					

Ara Toplam	 619.737	 420 	 (315.231)	 304.926					

Birikmifl amortismanlar ;									

Yeraltı ve yerüstü düzenleri	 123.365	 -  	 -  	 123.365	
Binalar	 311	 -  	 -  	 311	
Tesis, makine ve cihazlar	 4.216	 -  	 -  	 4.216	
Demirbafllar	 138.194	 5.562 	 -  	 143.756	
Di¤er maddi duran varlıklar	 342.604	 -  	 (315.231)	 27.373					

Ara Toplam	 608.690	 5.562 	 (315.231)	 299.021					

Net De¤er	 11.047	 (5.142)	 -  	 5.905	

31 Aralık 2011 ve 2010 tarihleri itibarıyla maddi duran varlıklar üzerindeki toplam sigorta 	
tutarı sırasıyla 67.717 TL ve 55.424 TL’dir (Dipnot 27).
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	10-	 MADD‹ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR	

31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla maddi olmayan duran varlıklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :		

Maliyet ;												

Açılıfl			 Kapanıfl				
1 Ocak 2011	 ‹laveler	 Satıfllar	 31 Aralık 2011								

Haklar	 11.094	 -	 - 	 11.094	
Di¤er maddi olmayan 				

 		 duran varlıklar	 85.956	 38.399	 - 	 124.355					

Ara Toplam	 97.050	 38.399	 - 	 135.449					

Birikmifl amortismanlar ;									

Haklar	 10.779	 28	 - 	 10.807	
Di¤er maddi olmayan 				

 		 duran varlıklar	 82.584	 7.089	 - 	 89.673					

Ara Toplam (Dipnot 17)	 93.363	 7.117	 - 	 100.480					

Net De¤er	 3.687	 31.282	 - 	 34.969	

31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla maddi olmayan duran varlıklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :	

Maliyet ;												

Açılıfl			 Kapanıfl				
1 Ocak 2010	 ‹laveler	 Satıfllar	 31 Aralık 2010								

Haklar	 11.094	 -  	 - 	 11.094	
Di¤er maddi olmayan 				

 		 duran varlıklar	 85.956	 -  	 - 	 85.956					

Ara Toplam	 97.050	 -  	 - 	 97.050					

Birikmifl amortismanlar ;									

Haklar	 10.753	 26 	 - 	 10.779	
Di¤er maddi olmayan 				

 		 duran varlıklar	 81.322	 1.262	 - 	 82.584					

Ara Toplam (Dipnot 17)	 92.075	 1.288	 - 	 93.363					

Net De¤er	 4.975	 (1.288)	 - 	 3.687
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11-	KARfiILIKLAR, KOfiULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER	

a)	fiirket’in 31 Aralık 2011 ve 2010 tarihleri itibarıyla di¤er borç karflılıklarının detayı 		
afla¤ıdaki gibidir (TL) ;					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010		

T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı’na			
ödenecek kira		 803.794	 769.899			

Di¤er		        1.712	    1.815		

Toplam (Dipnot 24 (ii))	      	  805.506	 771.714	

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla fiirket’in Stoklar ve Sabit Kıymetler 	
Hesapları’nda gösterilen; 	

Büyükçekmece ‹lçesi, Eskice Mevkii’ndeki arsasının, projede yeflil alan öngörülen iki 	
adet parseli üzerinde içme ve kullanma suyu temin edilen ve edilecek olan yüzeysel su 	
kaynaklarının kirlenmeye karflı korunması hakkında yönetmelik hükümlerine göre mutlak 	
koruma alanı olması nedeniyle ‹SK‹ lehine istimlak flerhi,	

Befliktafl ‹lçesi, Etiler Alkent Sitesi’nde bulunan dükkanları ile ilgili olarak 14 Ekim 1987 	
tarih ve 6430 yevmiye numarası ile fiirket’in olan 1411 ada 1 parsel lehine ve 1408 ada 	
1 parsel aleyhine merkezi ısıtma tesislerinden yararlanmak için irtifak hakkı tesisi ve 	
bazı kısımlarda 1,5 m geniflli¤inde ısıtma tesislerine ait kanal geçirmek için 49 yıl süre 	
ile 7,72 TL bedelle irtifak hakkı tesisi bulunmaktadır. 	

Ayrıca, aynı parsel ile ilgili olarak 26 fiubat 1992 tarih ve 784 yevmiye numarası ile bu 	
parsel aleyhine projede belirtilen ihtiyaç fazlası otoparktan faydalanmak üzere 1410 ada 	
ve 1 parsel malikleri lehine flahsi irtifak hakkı bulunmaktadır.
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	b)	fiirketin kendi tüzel kiflili¤i adına üçüncü flahıslara vermifl oldu¤u teminat, rehin ve 		
ipoteklerin (TR‹) toplam tutarları dönemler itibarıyla afla¤ıdaki gibidir (TL):		

fiirket Tarafından Verilen TR‹’ler		 31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

A.	Kendi Tüzel Kiflili¤i Adına Vermifl Oldu¤u		
TR‹’lerin Toplam Tutarı		 2.308.255	 2.057.378	

B.	Tam Konsolidasyon Kapsamına Dahil		
Edilen Ortaklıklar Lehine Vermifl Oldu¤u		
TR‹’lerin Toplam Tutarı		 -	 -	

C.	Ola¤an Ticari Faaliyetlerinin Yürütülmesi		
Amacıyla Di¤er 3. Kiflilerin Borcunu Temin		
Amacıyla Vermifl Oldu¤u TR‹’lerin Toplam Tutarı	 -	 -	

D.	Di¤er Verilen TR‹’lerin Toplam Tutarı			
i.	 Ana Ortak Lehine Vermifl Oldu¤u TR‹’lerin		

Toplam Tutarı		 -	 -	
ii. B ve C maddeleri Kapsamına Girmeyen Di¤er		

Grup flirketleri Lehine Vermifl Oldu¤u TR‹’lerin		
Toplam Tutarı		 -	 -	

iii.	C Maddesi Kapsamına Girmeyen 3. kifliler		
Lehine Vermifl Oldu¤u TR‹’lerin Toplam Tutarı	 -	 -	

Toplam		 2.308.255	 2.057.378	

c)	fiirket’in almıfl oldu¤u teminat mektuplarının ve senetlerinin toplam tutarı dönemler 		
itibarıyla afla¤ıdaki gibidir (TL) :						

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010					

Alınan teminat senetleri		 1.519.302	 1.287.899		
Alınan teminat mektupları	    	 377.882	 383.505		

Toplam		 1.897.184	 1.671.404	

d)	fiirket’in kayıtlarında yer alan vadesi geldi¤i halde tahsil edemedi¤i alacaklar ve bu 		
alacaklar için ayrılan karflılık tutarları afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

Tahsil Edilemeyen 	
       			 Alacaklar	 Ayrılan Karflılıklar			

31 Aralık 2011		 211.791	 211.791			
31 Aralık 2010		 214.222	 214.222



56

12-	ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR 	

Çalıflanlara sa¤lanan faydalara iliflkin yükümlülükler kıdem tazminatı karflılıklarından 	
ibaret olup afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Dönem baflı kıdem tazminatı karflılı¤ı	 107.652	 137.576	
Dönem içindeki artıfl / azalıfl		 (1.266)	   (29.924)	

Dönem sonu kıdem tazminatı karflılı¤ı	       106.386	 107.652

13-	D‹⁄ER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 	

Di¤er kısa vadeli dönen varlıklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Peflin ödenen kiralar		 160.221	 147.712		
Peflin ödenen vergiler ve fonlar		 165.415	 250.877		
Devreden katma de¤er vergisi		 -	 263.922	
Gelecek aylara ait giderler		 18.375	 25.412		
‹fl avansları		    52.920	       32.556	

Toplam		 396.931	 720.479	

Di¤er kısa vadeli yükümlülükler afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Alınan avanslar *		 4.117.791	 14.287.604	
Ödenecek vergi, harç ve di¤er kesintiler		

(Dipnot 24 (ii))		 1.009.702	 71.960	
Gelecek aylara ait gelirler (Dipnot 24 (ii))	 12.571	      18.882	

Toplam	  	  5.140.064	 14.378.446	

Di¤er uzun vadeli yükümlülükler afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Alınan avanslar *		 595.908	 32.228	

*	 Alınan avansların tamamı Konut projesi kapsamında yapımı biten konutların 		
satıfllarına istinaden müflterilerden alınan avanslardan oluflmaktadır.
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14-	ÖZKAYNAKLAR	

a)	Ödenmifl Sermaye		

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla, fiirket’in kayıtlı sermayesi 20.000.000 		
TL olup, çıkarılmıfl ve ödenmifl sermayesi 10.650.794 TL’dir. fiirket’in sermayesi ihraç 		
edilmifl ve her biri 1 Kr nominal de¤erde 1.065.079.400 adet hisseden meydana 		
gelmifltir. fiirket’in ortaklık yapısının detayı 1 no’lu dipnotta belirtilmifltir.	 	

b)	Sermaye Düzeltmesi Farkları		

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla nominal sermayenin enflasyona 		
göre düzeltilmesinden kaynaklanan fark 54.712.578 TL tutarındadır (Dipnot 1).		

c)	Finansal Varlık De¤er Artıfl Fonu		

Alarko Holding  A.fi.’deki ifltirak tutarı, 31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri 		
itibarıyla gerçe¤e uygun de¤erine yaklafltı¤ı öngörülen ‹stanbul Menkul Kıymetler 		
Borsası’nda bekleyen güncel emirler arasındaki en iyi alıfl fiyatı ile de¤erlenmifltir. 		
fiirket, gerçe¤e uygun de¤er de¤erlemesinden kaynaklanan artıfl ya da azalıflları 		
finansal tablolarında Özkaynaklar hesabı altında yer alan “Finansal Varlıklar De¤er 		
Artıfl Fonu” kaleminde takip etmektedir. Buna göre, 31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 		
tarihleri itibarıyla gerçe¤e uygun de¤er ile de¤erlemeden kaynaklanan, sırasıyla, 		
563.210 TL  de¤er artıflı ve 988.966 TL  de¤er artıflı “Finansal Varlıklar De¤er Artıfl 		
Fonu” hesabına kaydedilmifltir (Dipnot 4).	

d)	Kârdan Ayrılan Kısıtlanmıfl Yedekler		

Kârdan ayrılan kısıtlanmıfl yedekler yasal yedeklerden oluflmakta olup 31 Aralık 2011 		
tarihi itibarıyla 1.837.887 TL’dir (31 Aralık 2010 - 1.460.770 TL).			

Türk Ticaret Kanunu (TTK)’na göre yasal yedekler I. Tertip ve II. Tertip olmak üzere 		
afla¤ıdaki flekilde ayrılmaktadır:		

a)		I. Tertip Yedek: Net kârın %5’i ödenmifl sermayenin %20’sine ulaflıncaya kadar			
I. 	Tertip yedek akçe olarak ayrılır.		

b)	II. Tertip Yedek: Safi kârdan I. Tertip yedek akçe ve pay sahipleri için sermayenin 			
% 5’i tutarında kâr payı ayrıldıktan sonra, da¤ıtılmasına karar verilen kârın %10’u 			
II. Tertip yedek akçe olarak ayrılır.		

Yasal yedek akçeler sermayenin yarısını geçmedikçe, münhasıran zararların 		
kapatılmasında veya ifllerin iyi gitmedi¤i zamanlarda iflletmenin idamesine, iflsizli¤in 		
önüne geçmeye veya sonuçlarını hafifletmeye yönelik önlemler alınması amacıyla 		
kullanılabilir.
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	e)	Geçmifl Yıllar Kâr / (Zararları)		

Geçmifl yıllar kâr / (zararları) da¤ılımı afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010		

Ola¤anüstü yedekler		 128.887.175	 124.618.916		
Geçmifl yıl kârları	    	 -	    -		

Toplam		 128.887.175	 124.618.916

15-	SATIfiLAR VE SATIfiLARIN MAL‹YET‹	

Satıfl gelirleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010						
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010						

Konut satıfl gelirleri		 9.816.388	 1.130.647		
Kira gelirleri		 9.851.602	 6.791.166		
Arsa satıfl gelirleri	   	  36.618	 258.882		

Toplam		 19.704.608	 8.180.695	

Satıflların maliyeti afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010						
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010		

Amortisman gideri	 (Dipnot 8 ve 17)	 2.041.803	 1.647.172		
Satılan konut maliyeti		 8.897.718	 792.902		
Satılan arsa maliyeti	   	  18.446	 123.160		

Toplam		 10.957.967	 2.563.234						

Satıflların maliyeti bafllıca arsa satıfl maliyeti, konut satıfl maliyeti ve yatırım amaçlı 	
gayrimenkullerin amortisman giderinden oluflmaktadır. 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla yıl 	
içerisinde satılan konutlara ait oluflan de¤er düflüklü¤ü tutarı 810.207 TL olup bir önceki 	
yıl ayrılan de¤er düflüklü¤ü karflılı¤ı olan 1.285.327 TL ile fark tutarı 475.120 TL satıflların 	
maliyetinden düflülmek suretiyle cari döneme gelir kaydedilmifltir (Dipnot 7).
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16-	GENEL YÖNET‹M G‹DERLER‹	

Genel yönetim giderleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :					
1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Genel yönetim giderleri		 3.161.114	 2.264.109				

Toplam		 3.161.114	 2.264.109

17-	N‹TEL‹KLER‹NE GÖRE G‹DERLER	

Niteliklerine göre genel yönetim giderleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :						

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Personel giderleri		 711.213	 730.858	
Kira giderleri		 647.805	 561.828	
Vergi, resim ve harçlar		 1.073.146	 301.120	
Dıflarıya yaptırılan onarım ve hizmetler	 173.463	 230.336	
Mali danıflmanlık ve denetim giderleri	 25.007	 29.821	
Hukuksal danıflmanlık giderleri		 36.600	 30.500	
Etüd, proje tercüme gideri		 35.214	 152.272	
Matbaa ve yayın gideri		 9.576	 8.708	
Haberleflme giderleri		 10.803	 8.303	
Amortisman ve itfa payları		 7.827	 2.104	
Di¤er danıflmanlık giderleri		 287.750	 15.624	
Di¤er	    	 142.710	 192.635				

Toplam		 3.161.114	 2.264.109 	

Amortisman ve itfa giderleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Proje maliyetleri		 1.250	 4.746	
Satıflların maliyetleri			

 		  (Dipnot 15)		 2.041.803	 1.647.172	
Genel yönetim giderleri		        7.827	 2.104				

Toplam		 2.050.880	 1.654.022
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					1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Yatırım amaçlı gayrimenkuller 			
  		 (Dipnot 8 ve 15)		 2.041.803	 1.647.172	

Maddi duran varlıklar			
  		 (Dipnot 9)		 1.960	 5.562	

Maddi olmayan duran 			
  		 varlıklar (Dipnot 10)	       	 7.117 	 1.288				

Toplam		 2.050.880	 1.654.022		

Çalıflanlara sa¤lanan faydalar afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Genel yönetim giderleri		 714.390	 783.039	
Proje maliyetleri	    	 456.521	 455.653				

Toplam		 1.170.911	 1.238.692								

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010		

Personel ücretleri		 988.159	 998.136	
Personel taflıma giderleri		 30.026	 59.147	
Personel yemek giderleri		 14.256	 15.638	
Personel sa¤lık giderleri		 3.958	 3.960	
Di¤er personel giderleri	    	 134.512	    161.811				

Toplam		 1.170.911	 1.238.692
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18-	D‹⁄ER FAAL‹YET GEL‹RLER‹ / (G‹DERLER‹)	

Di¤er faaliyet gelirleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :						

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı – Kira Bedeli	 803.794	 769.899	
T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı – Arazi Tahsis	 200.746	 184.391	
Gayrimenkullerden Elde Edilen Kira Dıflı Gelir	 183.677	 66.260	
Kıdem Tazminatıyla ‹lgili Konusu Kalmayan Karflılıklar	 1.266	 29.924	
fiüpheli Alacak Karflılı¤ı		 17.065	 18.661	
Elektrik Su ‹sale Hattı		 7.442	 6.704	
Di¤er	       	 11.621	 86.294	

Toplam		 1.225.611	 1.162.133	

Di¤er faaliyet giderleri afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010				

Kapanmıfl ‹nflaat Maliyetleri		 761.881	 1.177.320	
Mu¤la Defterdarlı¤ı Ecri Misil		 168.616	 -	
T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı – Kira Karflılı¤ı	 821.499	 769.899	
T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı – Arazi Tahsis 	 207.840	 184.391	
fiüpheli Alacak Karflılı¤ı		 14.634	 148.173	
Vade Farkı Giderleri		 47.569	 113.483	
Elektrik Su ‹sale Hattı		 7.442	 6.704	
Di¤er	      	  77.875	        49.198	

Toplam		 2.107.356	 2.449.168 

19-	F‹NANSAL GEL‹RLER	

Finansal gelirler afla¤ıdaki gibidir (TL) :					
1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010					

Kambiyo Kârları		 25.787.127	 6.631.757	
Faiz Gelirleri		 3.107.023	 2.887.938	
Di¤er Menkul Kıymet Satıfl Kârları		 99.810	 732.038	
Vade Farkı Gelirleri		 17.814	 17.379	
Reeskont Faiz Gelirleri		 700	 688	
Temettü Gelirleri	         	 13.503	           9.759	

Toplam		 29.025.977	 10.279.559



20-	F‹NANSAL G‹DERLER	

Finansal giderler afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

1 Ocak 2011	 1 Ocak 2010					
31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010		

Kambiyo Zararları		 2.488.752	 6.355.285	
Di¤er Menkul Kıymet Satıfl Zararları	 10.437	 -	
Reeskont Faiz Giderleri		 1.192	 699	
Di¤er Giderler	            	     -	 46	

Toplam		 2.500.381	 6.356.030

21-	VERG‹ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹	

Türkiye’de kurumlar vergisi oranı 2011 yılı için %20’dir (2010 - %20). Bu oran, kurumların 	
ticari kazancına vergi yasaları gere¤ince indirimi kabul edilmeyen giderlerin ilave edilmesi, 	
vergi yasalarında yer alan istisna ve indirimlerin düflülmesi sonucu bulunacak vergi 	
matrahına uygulanır. 	

Cari dönem kurumlar vergisi hesaplaması afla¤ıdaki gibidir (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Ticari bilanço karı		 31.229.378	 5.989.846	
Di¤er ‹ndirimler		 (31.229.378)	 (5.989.846) 	

Ara toplam	      	          -	               -	

Vergi oranı (%)		 20	 20	

Vergi karflılı¤ı 	          	      -	               -	

*	 fiirket Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı statüsünde oldu¤undan dönem kazançları di¤er 		
indirimler olarak gösterilmifltir (Dipnot 2 (viii) (j)). 	

Ertelenmifl Vergi Varlıkları ve Yükümlülükleri	

fiirket, 31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı 	
statüsünde 	oldu¤undan ertelenmifl vergi hesaplaması yapılmamıfltır (Dipnot 2 (viii) (j)).

* *

62



22.	H‹SSE BAfiINA KAZANÇ	

Hisse baflına kazanç afla¤ıdaki gibi hesaplanmıfltır (TL) :					

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010	

Dönem kârı		 31.229.378	 5.989.846	
Raporlama dönemi itibarıyla		

a¤ırlıklı ortalama adi 		
hisse adedi		 10.650.794	 10.650.794	

(1 TL nominal de¤erdeki 		
hisseye isabet eden)	

Hisse baflına kazanç (TL)		 2,932	 0,562

23-	‹L‹fiK‹L‹ TARAF AÇIKLAMALARI	

a)	‹liflkili taraflardan alacaklar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010									

Ticari	 Ticari	 Ticari	 Ticari					
Olmayan		 Olmayan							

Alarko Holding A.fi. 	 3.667	 -	 284	 -			
Attafl Alarko Turistik			

Tesisler A.fi.	 9.557.641	 -	 6.598.742	 -		
Eksi: Ertelenmifl Gelirler	 (1.192)	 -	 (699)	 -							

Toplam (Dipnot 5)	 9.560.116	 -	 6.598.327	 - 	

b)	‹liflkili taraflara borçlar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010									

Ticari	 Ticari	 Ticari	 Ticari					
Olmayan		 Olmayan			

Alsim Alarko San. Tes. ve			
Tic. A.fi.	 -	 -	 1.172.375	                  -    		

Alarko Holding A.fi.	 563	 -	 -	 -		
Altek Alarko Elek. Sant.			

Tesis ‹flletme ve Tic. A.fi.	 1.909	 -	 750	                  -    		
Alarko Carrier San. ve Tic. A.fi.	 2.206	 -	 -	                  -    							

Toplam (Dipnot 5)	 4.678	 -	 1.173.125	                  -
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		c)	Ortaklara borçlar afla¤ıdaki gibidir (TL) :						

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010						

Temettü Borçları (Dipnot 6)	                   	  351	                  255		

d)	‹liflkili taraflarla yapılan alıfllar ve satıfllar afla¤ıdaki gibidir (TL) :				

fiirket iliflkili taraflarla yaptı¤ı ifllemler neticesinde afla¤ıda belirtilen gelirleri elde 			
etmifl ve muhtelif giderlere katlanmıfltır. Bu ifllemler afla¤ıda özetlendi¤i gibidir: 						

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010						

Giderler						

Kur farkı gideri		 10.508	 203.879			
Kira giderleri		 647.805	 561.464			
Vade farkı giderleri		 47.569	 113.483			
Alınan hizmetler		 90.574	 254.613			
Reeskont gideri		 1.192	 699			
Di¤er giderler		 16.851	      11.438						

Toplam		 814.499	 1.145.576						

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010						

Gelirler							

Kira gelirleri		 8.185.570	 5.523.316			
T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı arazi				

tahsis bedeli		 200.747	 184.391			
T.C. Çevre ve Orman Bakanlı¤ı

 				  – %2 Kira Bedeli		 803.794	 769.899			
Kur farkı geliri		 -	 33.609			
Faiz gelirleri		 13.087	 16.644			
Ecrimisil bedeli		 154.959	 -			
Temettü gelirleri		 13.503	 9.759			
Di¤er	    	   41.332	      15.991						

Toplam		 9.412.992	 6.553.609
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			‹liflkili taraflarla olan faturaya ba¤lı ifllemlerin flirket bazında detayı afla¤ıdaki gibidir:	

                                             31 Aral›k 2011	                         31 Aral›k 2010			

Al›fllar												
Mal	 Hizmet	 Di¤er	 Mal	 Hizmet	 Di¤er									

Attafl Alarko				
Turistik				
Tes. A.fi.	 —	 —	 10.508	 1.206.219	 —	 320.904			

Alarko Carrier				
San. ve				
Tic. A.fi.	 26.000.000	 —	 4.729	 —	 —	 3.259			

Alarko Holding				
A.fi.	 46.302	 750.888	 12.123	 —	 744.549	 8.179			

Alsim Alarko San.				
Tes. ve Tic. A.fi.	 —	 —	 47.569	 —	 —	 113.483			

Toplam	 26.046.302	 750.888	 74.929	 1.206.219	 744.549	 445.825	

                                             31 Aral›k 2011	                         31 Aral›k 2010			

Sat›fllar												
Mal	 Hizmet	 Di¤er	 Mal	 Hizmet	 Di¤er									

Attafl Alarko				
Turistik				
Tes. A.fi.	 —	 —	 8.993.920	 —	 —	 6.203.312				

Aldem A.fi.	 —	 —	 8.426	 —	 —	 —			
Alarko Holding A.fi.	 —	 —	 12.705	 —	 —	 —			
Alarko Carrier				

San. ve				
Tic. A.fi.	 —	 —	 292.228	 —	 —	 261.051			

Alsim Alarko San.				
Tes. ve Tic. A.fi.	 —	 —	 26.261	 —	 —	 19.046				

Altek Alarko Elektrik				
Sant. Tes. ‹fll. ve				
Tic. A.fi.	 —	 —	 79.452	 —	 —	 70.200			

Toplam	 —	 —	 9.412.992	 —	 —	 6.553.609			

31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla iliflkili taraflardan kaynaklanan 			
flüpheli alacaklar bulunmamaktadır.			

31 Aralık 2011 ve 2010 tarihleri itibarıyla üst düzey yöneticilere sa¤lanan ücret ve 			
benzeri menfaatlerin brüt toplam›, s›ras›yla 744.113 TL ve 775.161 TL'dir.
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24-	F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹	

Finansal araçlar ve finansal risk yönetimi	

fiirket faaliyetlerinden dolayı, borç ve sermaye piyasası fiyatlarındaki, döviz kurları ile 	
faiz oranlarındaki de¤iflimlerin etkileri dahil çeflitli finansal risklere maruz kalmaktadır. 	
fiirket’in toptan risk yönetim programı, mali piyasaların öngörülemezli¤ine odaklanmakta 	
olup, fiirket’in mali performansı üzerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza 	
indirgenmesini amaçlamaktadır.	

Risk yönetimi, afla¤ıdaki politikalar çerçevesinde uygulanmaktadır:		

i.	 Kredi Riski		

fiirket’in tahsilat riski esas olarak ticari alacaklarından do¤abilmektedir. Ticari alacaklar, 		
fiirket yönetimince geçmifl tecrübeler ve cari ekonomik durum göz önüne alınarak 		
de¤erlendirilmekte ve gerekli görüldü¤ü durumlarda uygun oranda flüpheli alacak 		
karflılı¤ı ayrıldıktan sonra finansal durum tablosunda net olarak gösterilmektedir.
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		31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla vadesi geçmifl ancak de¤er 		
düflüklü¤üne u¤ramamıfl varlıkların yafllandırılması afla¤ıdaki gibidir (TL) :			

31 Aralık 2011		 ‹liflkili Taraflar	 Ticari Alacaklar		

Vadesi Üzerinden 1-30 gün geçmifl		 -	 -		
Vadesi Üzerinden 1-3 ay geçmifl		 -	 -		
Vadesi Üzerinden 3-12 ay geçmifl		 -	 1.909		
Vadesi Üzerinden 1-5 yıl geçmifl		 -	 -			

-Teminat, vs ile güvence altına alınmıfl kısmı	 -	 -		

31 Aralık 2010		 ‹liflkili Taraflar	 Ticari Alacaklar		

Vadesi Üzerinden 1-30 gün geçmifl		 -	 -		
Vadesi Üzerinden 1-3 ay geçmifl		 -	 -		
Vadesi Üzerinden 3-12 ay geçmifl		 -	 1.465		
Vadesi Üzerinden 1-5 yıl geçmifl		 -	 -			

-Teminat, vs ile güvence altına alınmıfl kısmı	 -	 -	

ii.	Likidite Riski		

Likidite riski, fiirket’in faaliyetlerinin fonlanması ve açık pozisyon yönetimi sırasında 		
ortaya çıkar. Bu risk, fiirket’in varlıklarını hem uygun vade ve oranlarda fonlayamama 		
hem de bir varlı¤ı makul bir fiyat ve uygun bir zaman dilimi içinde likit duruma 		
getirememe risklerini kapsamaktadır.		

Afla¤ıdaki tablo fiirket’in türev niteli¤inde olmayan finansal yükümlülüklerinin 31 Aralık 		
2011 ve 31 Aral›k 2010 tarihleri itibarıyla vade da¤ılımını göstermektedir:						

Nakit Çıkıfllar			
31 Aralık 2011 	 Defter De¤eri	 Toplamı	 3 Aydan Kısa		

‹liflkili taraflara ticari borçlar			
(Dipnot 5)	 4.678 	 4.678 	 4.678		

Di¤er ticari borçlar (Dipnot 5)	 10.929 	 10.929 	 10.929		
Di¤er borçlar			

(Dipnot 6, 11 ve 13 )	 1.837.576	 1.824.652	 1.824.652					

Nakit Çıkıfllar			
31 Aralık 2010 	 Defter De¤eri	 Toplamı	 3 Aydan Kısa		

‹liflkili taraflara ticari borçlar			
(Dipnot 5)	 1.173.125	 1.173.125	 1.173.125		

Di¤er ticari borçlar (Dipnot 5)	 591.466	 591.466	 591.466		
Di¤er borçlar			

(Dipnot 6, 11 ve 13 )	 876.490	 857.353	 857.353
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	31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla varlık ve borçların kalan vadelerine göre hazırlanmıfl 	
vade yapısı tablosu afla¤ıdaki gibidir (TL) :

	    

                                                                         31 Aral›k 2011	
 				

Nakit ve Nakit Benzerleri	 920.832	 —	 —	 —	 —	 920.832	
Stoklar                                                       	 —	 —	 16.642.628	 —	 19.427.279	 36.069.907		
Di¤er Varl›klar	 58.272	 112.210	 7.126	 219.323	 —	 396.931	
Ticari ve Di¤er Alacaklar, net	 102.176	 68.690	 —	 —	 12.205	 183.071	
‹liflkili Taraflardan Alacaklar, net	 3.667	 —	 —	 —	 —	 3.667	

Toplam Türk Liras› Varl›klar	 1.084.947	 180.900	 16.649.754	 219.323	 19.439.484	  37.574.408	
Nakit ve Nakit Benzeri De¤erler	 9.922.187	 11.501.100	 —	 —	 —	 21.423.287	
Finansal Yat›r›mlar	 105.075.714	 —	 —	 —	 —	 105.075.714	
Ticari Alacaklar, net	 —	 —	 —	 —	 —	 —	
‹liflkili Taraflardan Alacaklar, net	 9.556.449	 —	 —	 —	 —	 9.556.449  	

Toplam Yabanc› Para Varl›klar	 124.554.350	 11.501.100	 —	 —	 —	 136.055.450	

Toplam Parasal Varl›klar	 125.639.297	 11.682.000	 16.649.754	 219.323	 19.439.484	 173.629.858										

Parasal Borçlar								

Ticari Borçlar	 10.929	 —	 —	 —	 —	 10.929	
‹liflkili Taraflara Borçlar	 4.678	 —	 —	 —	 —	 4.678		
K›dem Tazminat› Karfl›l›¤›	                —	 —	 —	 —	 106.386	 106.386	
Al›nan Depozito ve Teminatlar	                —	 —	 —	 —	 98.176	 98.176	
Al›nan Avanslar	 —	 4.067.311	 50.480	 —	 595.908	 4.713.699	
Di¤er K›sa Vadeli Borçlar ve Gider 

 		 Karfl›l›klar›	 1.023.397	 8.382	 805.506	 —	 351	 1.837.636	

Toplam Türk Liras› Borçlar	 1.039.004	 4.075.693	 855.986	 —	 800.821	 6.771.504	

Toplam Yabanc› Para Borçlar	 —	 —	 —	 —	 150.616	 150.616	

Toplam Parasal Borçlar	 1.039.004	 4.075.693	 855.986	 —	 951.437	 6.922.120

0-1
ay aras›

1-3
ay aras›

3-6
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6-12
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1
y›ldan fazla ToplamParasal Varl›klar
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	31 Aralık 2010 tarihi itibarıyla varlık ve borçların kalan vadelerine göre hazırlanmıfl 	
vade yapısı tablosu afla¤ıdaki gibidir (TL) :    

                                                                          31 Aral›k 2010	
 				

Nakit ve Nakit Benzerleri	 16.855.904	 —	 —	 —	 —	 16.855.904	
Stoklar                                                       	 —	 —	 25.144.593	 —	 19.427.279	 44.571.872	
Di¤er Varl›klar	 319.194	 105.926	 10.894	 284.465	 —	 720.479	
Ticari ve Di¤er Alacaklar, net	 143.112	 19.817	 —	 —	 14.127	 177.056	
‹liflkili Taraflardan Alacaklar, net	 284	 —	 —	 —	 —	 284	

Toplam Türk Liras› Varl›klar	 17.318.494	 125.743	 25.155.487	 284.465	 19.441.406	  62.325.595	
Nakit ve Nakit Benzeri De¤erler	 8.132.307	 14.825.492	 —	 —	 —	 22.957.799		
Finansal Yat›r›mlar	 —	 —	 —	 —	 86.380.484	 86.380.484	
Ticari Alacaklar, net	 —	 —	 —	 —	 —	 —	
‹liflkili Taraflardan Alacaklar, net	 6.598.043	 —	 —	 —	 —	 6.598.043  	

Toplam Yabanc› Para Varl›klar	 14.730.350	 14.825.492	 —	 —	 86.380.484	 115.936.326	

Toplam Parasal Varl›klar	 32.048.844	 14.951.235	 25.155.487	 284.465	 105.821.890	 178.261.921										

Parasal Borçlar								

Ticari Borçlar	 591.466	 —	 —	 —	 —	 591.466	
‹liflkili Taraflara Borçlar	 1.173.125	 —	 —	 —	 —	 1.173.125	
K›dem Tazminat› Karfl›l›¤›	                —	 —	 —	 —	 107.652	 107.652	
Al›nan Depozito ve Teminatlar	                —	 —	 —	 —	 250.379	 250.379	
Al›nan Avanslar	 7.461	 14.248.546	 31.597	 —	 32.228	 14.319.832	
Di¤er K›sa Vadeli Borçlar ve Gider 

 		 Karfl›l›klar›	 86.140	 —	 790.596	 —	 255	 876.991	

Toplam Türk Liras› Borçlar	 1.858.192	 14.248.546	 822.193	 —	 390.514	 17.319.445	

Toplam Yabanc› Para Borçlar	 —	 —	 —	 —	 131.454	 131.454	

Toplam Parasal Borçlar	 1.858.192	 14.248.546	 822.193	 —	 521.968	 17.450.899	

iii.	Piyasa Riski		

Piyasa riski, piyasa fiyatlarında meydana gelen de¤iflimler nedeniyle bir finansal 		
aracın gerçe¤e uygun de¤erinde veya gelecekteki nakit akıfllarında bir iflletmeyi 		
olumsuz etkileyecek dalgalanma olması riskidir. Bafllıca piyasa riskleri, kur riski, faiz 		
oranı riski ve fiyat riskidir.	

iv.	 Kur Riski		

Kur riski herhangi bir finansal enstrümanın de¤erinin döviz kurundaki de¤iflikli¤e ba¤lı 		
olarak de¤iflmesinden do¤an risktir. fiirket yabancı para bazlı borç ve alacaklarından 		
dolayı kur riski ile karflılaflabilir. fiirket söz konusu riski sürekli takip etmektedir ve 		
buna göre pozisyon almaktadır. Söz konusu riski oluflturan temel yabancı para birimleri 		
ABD Doları ve Avro’dur.		

fiirket’in 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla net döviz pozisyonu 135.900.491 TL’dir (31 		
Aralık 2010 - 115.804.873 TL). Kurlarda yaflanacak %10’luk bir artıfl fiirket’in kârını 		
13.590.049 TL artırırken, %10’luk bir azalıfl ise 13.590.049 TL azaltacaktır.
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		Yabancı para pozisyonu			

Toplam bazda ;			

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010					

A. Döviz cinsinden varlıklar	 136.055.450	 115.936.326		
B. Döviz cinsinden yükümlülükler	 150.616	 131.453		

Net döviz pozisyonu (A-B)	 135.904.834	 115.804.873		

Yabancı para pozisyonu		

Döviz baz›nda ayr›nt›l› ;				

TL			 TL					
Karfl›l›¤›		 Döviz	 Karfl›l›¤›		 Döviz				

(Fonksiyonel	 Döviz	 Kuru	 (Fonksiyonel	 Döviz	 Kuru				
Para Birimi)	 Tutar›	 (Tam)	 Para Birimi)	 Tutar›	 (Tam)		

1.Bankalar								
ABD Dolar›	 4.232.001	 2.240.458	 1,8889	 1.232.815	 797.422	 1,5460		
Avro	  17.191.285	 7.034.653	 2,4438	 21.724.984	 10.602.208	 2,0491		
2.Finansal Yat›r›mlar								
ABD Dolar›	 105.075.714	 55.627.992	 1,8889	 86.380.484	 55.873.534	 1,5460		

3.‹liflkili Taraflardan Alacaklar									

ABD Dolar›	 9.556.449	 5.059.267	 1,8889	 6.598.043	 4.267.816	 1,5460								

DÖV‹ZE BA⁄LI			
VARLIKLAR			
TOPLAMI	 136.055.450			 115.936.326										

Al›nan Depozito ve			
Teminatlar (Uzun Vadeli)								

ABD Dolar›	 150.616	 82.037	 1,8889	 131.453	 85.028	 1,5460								

DÖV‹ZE BA⁄LI			
BORÇLAR  TOPLAMI	 150.616			 131.453									

NET DÖV‹Z			
POZ‹SYONU	 135.904.834			 115.804.873

	31 Aral›k 2011                            	31 Aral›k 2010
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	31 Aral›k 2011 tarihi itibar›yla döviz pozisyonu duyarl›l›k analizi afla¤›daki gibidir (TL) :	

Döviz Pozisyonu Duyarl›l›k Analizi Tablosu 				

31 Aral›k 2011 			

Kâr/Zarar		 Özkaynaklar			

Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n			
de¤er kazanmas›	 de¤er kaybetmesi	 de¤er kazanmas›	 de¤er kaybetmesi			

ABD Dolar›n›n TL karfl›s›nda	 ABD Dolar›n›n TL karfl›s›nda
 				 %10 De¤iflmesi Halinde 		 %10 De¤iflmesi Halinde	

1- ABD Dolar› net		
varl›k/yükümlülü¤ü	 11.871.355	 (11.871.355)	 —	 —	

2- ABD Dolar› riskinden		
korunan k›sm› (-)	 —	 —	 —	 —	

3- ABD Dolar› Net Etki (1+2)	 11.871.355	 (11.871.355)	 —	 —				

Avronun TL karfl›s›nda		 Avronun TL karfl›s›nda
 			 %10 De¤iflmesi Halinde 	 %10 De¤iflmesi Halinde	

4- Avro net		
varl›k/yükümlülü¤ü	 1.719.128	 (1.719.128)	 —	 —	

5- Avro riskinden		
korunan k›sm› (-)	 —	 —	 —	 —	

6- Avro Net Etki (4+5)	 1.719.128	 (1.719.128)	 —	 —	

Toplam (3+6)	 13.590.483	 (13.590.483)	 —	 —



		31 Aral›k 2010 tarihi itibar›yla döviz pozisyonu duyarl›l›k analizi afla¤›daki gibidir:		

Döviz Pozisyonu Duyarl›l›k Analizi Tablosu 				

31 Aral›k 2010 			

Kâr/Zarar		 Özkaynaklar			

Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n	 Yabanc› paran›n			
de¤er kazanmas›	 de¤er kaybetmesi	 de¤er kazanmas›	 de¤er kaybetmesi			

ABD Dolar›n›n TL karfl›s›nda	 ABD Dolar›n›n TL karfl›s›nda
 				 %10 De¤iflmesi Halinde 		 %10 De¤iflmesi Halinde		

1- ABD Dolar› net			
varl›k/yükümlülü¤ü	 9.407.989	 (9.407.989)	 —	 —		

2- ABD Dolar› riskinden			
korunan k›sm› (-)	 —	 —	 —	 —		

3- ABD Dolar›			
Net Etki (1+2)	 9.407.989	 (9.407.989)	 —	 —				

Avronun TL karfl›s›nda		 Avronun TL karfl›s›nda
 			 %10 De¤iflmesi Halinde 	 %10 De¤iflmesi Halinde		

4- Avro net			
varl›k/yükümlülü¤ü	 2.172.498	 (2.172.498)	 —	 —		

5- Avro riskinden			
korunan k›sm› (-)	 —	 —	 —	 —		

6- Avro Net Etki (4+5)	 2.172.498	 (2.172.498)	 —	 —		

Toplam (3+6)	 11.580.487	 (11.580.487)	 —	 —	

v.	 Faiz Riski		

fiirket’in faaliyetleri, faize duyarlı varlıklar ve borçlarının farklı zaman veya miktarlarda 		
itfa oldukları ya da yeniden fiyatlandırıldıklarında faiz oranlarındaki de¤iflim riskine 		
maruz kalmaktadır. Söz konusu faiz oranı riski, faiz oranı duyarlılı¤ı olan varlık ve 		
yükümlülüklerini dengelemek suretiyle oluflan do¤al tedbirlerle yönetilmektedir.		

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibarıyla fiirket’in faiz riskine duyarlı önemli 		
finansal varlı¤ı bulunmamaktadır.	

vi.	 Fiyat Riski		

fiirket, portföyünde bulunan hisse senetlerinde meydana gelebilecek fiyat de¤iflimlerinin 		
yol açaca¤ı hisse senedi fiyat riskine maruz kalmaktadır. 31 Aralık 2011 tarihi itibarıyla 		
bu hisse senetlerinin de¤erlemesinde kullanılan ‹stanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda 		
bekleyen güncel emirler arasındaki en iyi alıfl fiyatında %10’luk bir artıfl/azalıfl olması 		
ve di¤er tüm de¤iflkenlerin sabit tutulması durumunda, kar/zararı etkilemeksizin 		
do¤rudan özkaynaklara olan net etki nedeniyle fiirket’in özkaynakları 182.467 TL 		
daha düflük/yüksek olacaktı (31 Aralık 2010 – 225.042 TL) (Dipnot 4).
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	vii.	Sermaye Riski Yönetimi		

fiirket’in sermaye yönetimindeki hedefleri;		

•	Faaliyetlerinin devamlılı¤ını sa¤layarak ortaklara getiri ve di¤er hissedarlara fayda 			
sa¤layabilmek		

•	Ürün ve hizmetleri risk seviyesine uygun bir flekilde fiyatlandırarak kârlılı¤ını artırmak.		

fiirket sermaye miktarını risk düzeyi ile orantılı olarak belirlemektedir. Ekonomik 		
koflullara ve varlıkların risk karakterine göre fiirket özkaynakların yapısını 		
düzenlemektedir.		

fiirket, sermaye yönetimini borç/sermaye oranını kullanarak izlemektedir. Bu oran, 		
net borcun toplam sermayeye bölünmesiyle bulunur. Net borç, nakit ve nakit benzeri 		
de¤erlerinin toplam borç (finansal durum tablosunda belirtilen kısa vadeli ve uzun 		
vadeli yükümlülükler toplamı) tutarından düflülmesiyle hesaplanır. Toplam sermaye, 		
finansal durum tablosunda belirtilen özkaynakların toplamıdır. 		

fiirket’in genel stratejisi geçen yıla göre de¤iflmemifltir. 31 Aralık 2011 ve 31 Aral›k 		
2010 tarihleri itibarıyla toplam sermayenin net borçlara oranı afla¤ıdaki gibidir (TL):				

31 Aralık 2011	 31 Aralık 2010					

Toplam borç 	 6.922.120	 17.450.899 					

Eksi: nakit ve nakit benzerleri	 (22.344.119)	 (39.813.703)					

Net borç	 (15.421.999)	 (22.362.804)					

Toplam sermaye	 227.881.022	 198.421.870					

Borç/sermaye oranı	 (%7)	 (%11)		

Borç/sermaye oranındaki de¤iflimin nedeni, fiirket’in elinde bulundurdu¤u likit fonların 		
sabit kıymet alımında kullanılmasından dolayı dönen varlıklarında yaflanan azalıfl 		
ve fiirket’in satıflı gerçekleflen villaların teslim edilmesiyle birlikte alınan siparifl 		
avanslarındaki azalıfla ba¤lı olarak kısa vadeli borçlarında görülen azalıfltır.

25-	F‹NANSAL ARAÇLAR (Gerçe¤e Uygun De¤er Açıklamaları ve Finansal Riskten 	
Korunma Muhasebesi Çerçevesindeki Açıklamalar)	

Finansal Araçlar	

Finansal araçlar, finansal varlık ve finansal yükümlülükleri kapsamaktadır. Finansal 	
araçlar, fiirket’in finansal tabloları üzerinde likidite riski, kredi riski ve piyasa riski 	
yaratabilecek, etkileyecek ve azaltabilecek niteliktedir. Tüm finansal varlıklar, de¤er 	
düflüklü¤ü riskine karflı incelenir.
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	Gerçe¤e uygun de¤er, bilgili ve istekli taraflar arasında, piyasa koflullarına uygun olarak 	
gerçekleflen ifllemlerde, bir varlı¤ın karflılı¤ında el de¤ifltirebilece¤i veya bir yükümlülü¤ün 	
karflılanabilece¤i de¤erdir.	

fiirket, finansal enstrümanların tahmini gerçe¤e uygun de¤erlerini halihazırda mevcut 	
piyasa bilgileri ve uygun de¤erleme yöntemlerini kullanarak belirlemifltir. Bununla birlikte, 	
piyasa bilgilerini de¤erlendirip gerçe¤e uygun de¤erleri tahmin edebilmek yorum ve 	
muhakeme gerektirmektedir. Sonuç olarak burada sunulan tahminler, fiirket’in cari bir 	
piyasa iflleminde elde edebilece¤i miktarların göstergesi olamaz.	

Gerçe¤e uygun de¤erlerin tahmin edilmesi pratikte mümkün olan finansal enstrümanların 	
gerçe¤e uygun de¤erlerinin tahmini için afla¤ıdaki yöntem ve varsayımlar kullanılmıfltır:	

Finansal Varlıklar 	

Dönem sonu kurlarıyla çevrilen döviz cinsinden olan bakiyelerin gerçe¤e uygun de¤erlerinin, 	
kayıtlı de¤erlerine yakın oldu¤u öngörülmektedir. Nakit ve nakit benzeri de¤erler dahil 	
olmak üzere maliyet de¤erinden gösterilen finansal varlıkların kayıtlı de¤erlerinin, kısa 	
vadeli olmaları nedeniyle gerçe¤e uygun de¤erlerine eflit oldu¤u öngörülmektedir.	

Ticari alacakların kayıtlı de¤erlerinin, ilgili de¤er düflüklük karflılıklarıyla beraber gerçe¤e 	
uygun de¤eri yansıttı¤ı öngörülmektedir.	

Vadesine kadar elde tutulacak yatırımların gerçe¤e uygun de¤erleri etkin faiz yöntemine 	
göre itfa edilmifl maliyet bedellerinden varsa de¤er düflüklü¤ü tutarı düflülerek hesaplanır. 	

Aktif piyasalarda ifllem gören satılmaya hazır finansal varlıkların gerçe¤e uygun de¤erleri 	
bilanço tarihindeki bekleyen güncel emirler arasındaki en iyi alıfl fiyatıdır. Aktif piyasalarda 	
ifllem görmeyen satılmaya hazır finansal varlıkların gerçe¤e uygun de¤erleri ise güvenilir 	
bir flekilde tespit edilemedi¤inden düzeltilmifl maliyet de¤erleri olarak alınmıfltır.	 	

Finansal Yükümlülükler	

Ticari borçlar gerçe¤e uygun de¤erleri üzerinden gösterilmifltir.

26-	RAPORLAMA TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR	

31 Aralık 2011 tarihinde 2.731,85 TL olan kıdem tazminatı tavanı 1 Ocak 2012 tarihinden 	
itibaren geçerli olmak üzere 2.805,04 TL’ye yükseltilmifltir (31 Aralık 2010 - 2.517,01 	
TL).

27-	F‹NANSAL TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA F‹NANSAL 	
TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB‹L‹R VE ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN 	
AÇIKLANMASI GEREKL‹ OLAN D‹⁄ER HUSUSLAR	

Aktif de¤erlerin toplam sigorta tutarları dönemler itibarıyla afla¤ıdaki gibidir (Dipnot 7,  	
8 ve 9);	

31 Aralık 2011 	 98.867.696 TL	
31 Aralık 2010 	 94.729.818 TL
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28-	EK D‹PNOTLAR	

31 Aralık 2011 ve 31 Aralık 2010 tarihleri itibar›yla portföy sınırlamalarına uyumun kontrolü 	
afla¤ıdaki gibidir:
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A	 Para ve Sermaye Piyasası Araçları 	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 129.244.498	 128.444.607
B	 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayalı	

projeler, Gayrimenkule Dayalı Haklar	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(a)	 95.377.244	 79.921.012
C	 ‹fltirakler	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 1.696	 1.696
 	 ‹liflkili Taraflardan Alacaklar	

(Ticari Olmayan)	 Seri VI, No : 11, Md. 24/(g)	 -	 -
 	 Di¤er Varlıklar	  	 10.179.703	 7.505.454
D	 Toplam Varlıklar (Aktif Toplamı)	 Seri VI, No : 11, Md. 4/(i)	 234.803.141	 215.872.769
E	 Finansal Borçlar	 Seri:VI, No : 11, Md. 35	 -	 -
F	 Di¤er Finansal Yükümlülükler	 Seri:VI, No : 11, Md. 35	 -	 -
G	 Finansal Kiralama Borçları	 Seri:VI, No : 11, Md. 35	 -	 -
H	 ‹liflkili Taraflara Borçlar (Ticari Olmayan)	 Seri VI, No : 11, Md. 24/(g)	 -	 -
I	 Özkaynaklar	 Seri:VI, No : 11, Md. 35	 227.881.022	 198.421.870
 	 Di¤er Kaynaklar	  	 6.922.119	 17.450.899
D	 Toplam Kaynaklar (Pasif Toplamı)	 Seri VI, No : 11, Md. 4/(i)	 234.803.141	 215.872.769

Konsolide Olmayan (Bireysel)
Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri ‹lgili Düzenleme

Cari Dönem (TL)
31 Aralık 2011

Önceki Dönem (TL)
31 Aralık 2010

Konsolide Olmayan (Bireysel)
Di¤er Finansal Bilgiler ‹lgili Düzenleme

Cari Dönem (TL)
31 Aralık 2011

Önceki Dönem (TL)
31 Aralık 2010

1	 Üzerinde proje gelifltirilecek mülkiyeti	
ortaklı¤a ait olmayan ipotekli arsaların	
ipotek bedelleri  	 Seri VI, No : 11, Md. 25/(n)	 0,00%	 0,00%	 10%

2	 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayalı	
Projeler, Gayrimenkule Dayalı Haklar	 Seri VI, No: 11, Md. 27/(a),(b)	 40,62%	 37,02%	 50%

3	 Para ve Sermaye Piyasası Araçları	
‹le ‹fltirakler	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 55,04%	 59,50%	 50%

4	 Yabancı Gayrimenkuller, Gayrimenkule	
Dayalı Projeler, Gayrimenkule Dayalı	
Haklar, ‹fltirakler, Sermaye Piyasası	
Araçları 	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(c)	 0,00%	 0,00%	 49%

5	 Atıl Tutulan Arsa / Araziler	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(d)	 8,27%	 9,00%	 20%
6	 ‹flletmeci fiirkete ‹fltirak	 Seri VI, No : 11, Md. 32/A	 0,00%	 0,00%	 10%
7	 Borçlanma Sınırı 	 Seri VI, No : 11, Md. 35	 1,01%	 1,04%	 500%
8	 Vadeli / Vadesiz TL / Döviz	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 9,14%	 10,65%	 10%

Portföy S›n›rlamalar› ‹lgili Düzenleme
Cari

Dönem (TL)
31 Aralık 2011

Asgari
Azami
Oran

Önceki
Dönem (TL)

31 Aralık 2010

A1	 Para ve Sermaye Piyasası	
Araçlarının 3 Yıllık Gayrimenkul ‹çin	
Tutulan Kısmı 	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 -	 -

A2	 Vadeli / Vadesiz TL / Döviz	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(b)	 21.455.521	 22.987.049
A3	 Yabancı Sermaye Piyasası Araçları	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(c)	 -	 -
B1	 Yabancı Gayrimenkuller, Gayrimenkule	

dayalı Projeler, Gayrimenkule	
Dayalı Haklar	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(c)	 -	 -

B2	 Atıl Tutulan Arsa / Araziler	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(d)	 19.427.279	 19.427.279
C1	 Yabancı ‹fltirakler	 Seri VI, No : 11, Md. 27/(c)	 -	 -
C2	 ‹flletmeci fiirkete ‹fltirak	 Seri VI, No : 11, Md. 32/A	 1.696	 1.696
J	 Gayrinakdi Krediler	 Seri VI, No : 11, Md. 35	 2.308.255	 2.057.378
K	 Üzerinde proje gelifltirilecek mülkiyeti	

ortaklı¤a ait olmayan ipotekli arsaların	
ipotek bedelleri	 Seri VI, No : 11, Md. 25/(n)	 -	 -



	28.07.2011 tarihli Resmi Gazete’de yayımlanarak yürürlü¤e giren Sermaye Piyasası 	
Kurulu’nun Seri: VI, No: 29 sayılı Tebli¤ ile, Seri: VI, No: 11 sayılı “Gayrimenkul Yatırım 	
Ortaklıklarına ‹liflkin Esaslar Tebli¤i”’ nin 27 nci maddesinin (d) bendi “Portföyde bulunan 	
ve alımından itibaren befl yıl geçmesine ra¤men üzerinde proje gelifltirilmesine yönelik 	
herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin oranı aktif toplamının %20’sini 	
aflamaz” fleklinde de¤ifltirilmifltir. 31.12.2011 tarihli Finansal Tablolara göre, söz konusu 	
arsaların aktif toplamına oranı %8,27 olup Tebli¤de belirtilen sınırlar içindedir.		

Aynı Tebli¤le, Seri: VI, No: 11 sayılı “Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ‹liflkin Esaslar 	
Tebli¤i”’ nin 27 nci maddesinin (a) bendi “Gayrimenkullere, gayrimenkullere dayalı haklara 	
ve gayrimenkule dayalı projelere aktif toplamının en az %50’si oranında yatırım yapmak 	
zorundadırlar.” fleklinde de¤ifltirilmifltir. Söz konusu oran de¤ifliklik öncesinde de %50 	
olmakla birlikte “portföy de¤eri” ve “net aktif de¤eri” ifadeleri sırasıyla “portföy” ve “aktif 	
toplamı” olarak de¤ifltirilmifltir. Bu nedenle, 30.06.2011 tarihli portföy tablosunda %58,7 	
olan bu oran, söz konusu Tebli¤le yapılan de¤ifliklik sonrasında, fiirketin 31.12.2011 	
tarihli Finansal Tablolarına göre %40,62’dir. Bu oran portföy sınırlamalarına iliflkin %50 	
oranının altında kalmakla birlikte, Tebli¤e eklenen Geçici 7 nci maddenin üçüncü fıkrası 	
hükmü ile portföy sınırlamalarına uyum konusunda 31.12.2012 	tarihine kadar süre 	
verilmifltir. 	

Ayrıca bu Tebli¤le, Seri: VI, No: 11 sayılı “Gayrimenkul Yatırım Ortaklıklarına ‹liflkin 	
Esaslar Tebli¤i”’ nin 27 nci maddesinin (b) bendi “Bu Tebli¤in 25 inci maddesinin birinci 	
fıkrasının (a) bendinde yazılı varlıklar ile 32/A maddesinde belirtilen ifltiraklerin tamamına 	
en fazla aktif toplamının %50’ si oranında.....yatırım yapabilirler.” fleklinde de¤ifltirilmifltir. 	
Söz konusu oran de¤ifliklik öncesinde de %50 olmakla birlikte “portföy de¤eri” ve “net 	
aktif de¤eri” ifadeleri sırasıyla “portföy” ve “aktif toplamı” olarak de¤ifltirilmifltir. Bu nedenle, 	
30.06.2011 tarihli portföy tablosunda %41,3 olan bu oran, söz konusu Tebli¤le yapılan 	
de¤ifliklik sonrasında, fiirketin 31.12.2011 tarihli Finansal Tablolarına göre %55,04’ tür. 	
Bu oran portföy sınırlamalarına iliflkin %50 oranının üstünde 	olmakla birlikte, Tebli¤e	
eklenen Geçici 7 nci maddenin üçüncü fıkrası hükmü ile portföy sınırlamalarına uyum 	
konusunda 31.12.2012 tarihine kadar süre verilmifltir. 	

Tebli¤in 27 nci maddesinin (b) bendinde, “...Türk Lirası veya yabancı para cinsinden 	
vadesiz ve vadeli mevduata ise en fazla aktif toplamının %10’ u oranında yatırım 	
yapabilirler.” hükmü yer almaktadır. 31.12.2011 tarihli Finansal Tablolara göre, bu oran 	
%9,14 olup portföy sınırlamasına uygundur. Borçlanma sınırı, ‹flletmeci flirkete ifltirak 	
oranları portföy sınırlamalarına uygundur. Di¤er portföy sınırlama konuları bulunmamaktadır.
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