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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: A.S.
Yonetim Kurulu’na

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle hazirlanan
ve ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, 6z kaynak degisim
tablosunu ve nakit akim tablosunu, énemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlar1 denetlemis
bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla flgili Olarak isletme Yénetiminin Sorumlulugu

Isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlarima gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli yanlisliklar icermeyecek
bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasimi saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin se¢ilmesini igermektedir

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlaria uygun olarak gerceklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bi¢imde yansitip yansitmadigi konusunda
makul bir glivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasim igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigr hususu da dahil olmak {iizere Onemli yanlislik igerip igermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi goz dniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, igletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar1 ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal
tablolarin bir biitlin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goriisiimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Goriis
Gortisimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 31
Aralik 2008 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini

ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasast Kurulunca yayimlanan finansal raporlama standartlari
cercevesinde (bakiniz Not 2) dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

Istanbul, 31 Mart 2009
DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Selcuk Urkmez
Sorumlu Ortak Basdenetci
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008
TARIHLI BILANCO

(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

Yeniden
Diize nle nmis
Cari Donem  Gec¢mis Donem
Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslan 2008 2007
VARLIKLAR

Dénen Varhklar 1.054.409.885 982.043.759
Nakit ve Nakit Benzerleri 3 79.188.175 180.884.546
Finansal Yatirmmlar 4 9.665.636 167.220.031
Ticari Alacaklar 6 8.193.258 4.216.308
Diger Alacaklar 7 32.750.681 6.459.739
-lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 31.186.704 6.158.487
-Diger Alacaklar 1.563.977 301.252
Stoklar 8 789.815.282 581.042.241
Diger Dénen Varhklar 14 134.796.853 42.220.894
1.054.409.885 982.043.759
Cari Olmayan / Duran Varhklar 80.180.067 7.003.015
Ticari Alacaklar 6 5.423.995 -
Finansal Yatirmlar 4 65.161.830 -

Ozkaynak Y 6netimiyle
Degerlenen Yatirimlar 9 - 983.864
Maddi Duran Varlklar 10 9.314.287 5.491.765
Maddi Olmayan Duran Varliklar 11 163.929 72.806
Diger Duran Varlklar 14 116.026 454.580
TOPLAM VARLIKLAR 1.134.589.952 989.046.774

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008

TARIHLI BILANCO

(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikle r
Finansal Borglar
Ticari Borglar
Almnan Avanslar
Diger Borglar
Cabsanlara Saglanan Faydalara
Iliskin Karsiliklar

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar
Ticari Borglar
Almnan Avanslar
Cabsanlara Saglanan Faydalara
Iliskin Karsiliklar

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye
Sermaye Rezervleri
Hisse Senetleri Ihra¢ Primleri
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gecemis Yillar KarvZararlari
Net Donem Kari

TOPLAM KAYNAKLAR

Yeniden

Diize nle nmis

Cari Donem  Gec¢mis Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslan 2008 2007
159.942.317 77.243.361

5 2.613.219 959.317
6 5.671.727 2.913.517
15 147.839.932 72.408.786
7 3.391.200 716.391
13 426.239 245.350
74.247.191 31.022.021

5 2.759.284 4.648.702
6 188.678 -
15 71.222.120 26.320.317
13 77.109 53.002
900.400.444 880.781.392

900.400.444 880.781.392

16 136.974.510 136.974.510
16 300.388.864 300.388.864
16 424.919.923 424.919.923
16 1.339.612 -
16 17.158.483 (46.231)
19.619.052 18.544.326

1.134.589.952 989.046.774

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHINDE
SONA EREN YILA AIT GELIR TABLOSU

(Tiim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

Yeniden
Diize nle nmis
Cari Dénem Gecmis Donem
1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslarn 2008 2007
SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri 17 72.353.511 -
Satislarm Maliyeti (-) 17 (52.142.340) (9.729.005)
BRUT KAR/ZARAR 20.211.171 (9.729.005)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) 18 (17.394.393) (11.249.634)
Genel Y onetim Giderleri (-) 18 (9.437.219) (5.340.228)
Diger Faaliyet Gelirleri 20 324.198 541.458
FAALIYET ZARARI (6.296.243) (25.777.409)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirmlarmn
kar/zararlarmdaki paylar 9 (6.145.820) 734.864
(Esas faaliyet dig1) finansal gelirler 21 57.012.852 47.993.317
Finansal giderler (-) 22 (24.951.737) (4.406.446)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI 19.619.052 18.544.326
DONEM KARI 19.619.052 18.544.326
Hisse basina kazang 24 0,143 0,164

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHINDE

SONA EREN YILA AIT OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Kardan
Hisse Ayrilan Gegmis

Dipnot Odenmis Sermaye  Senetleri [hrag Kisitlanmg Sermaye Yillar Kar1 / Ozkaynak

Referanslan Sermaye rezervleri Primleri Yedekler = Taahhiidii Zararn Toplamu

1 Ocak 2007 itibariyle bakiye 69.857.000 (577.493) ; - (5.105.907) 46.231)  64.127.369
Yeniden Diizenleme etkisi 28 . 300.966.357 ; ; ] - 300.966.357
Yeniden diizenlenmis haliyle 69.857.000 300.388.864 - - (5.105.907) (46.231) 365.093.726
Sermaye 6demeleri 16 67.117.510 - 442.975.566 - 5.105.907 - 515.198.983
Halka arz giderleri 16 - - (18.055.643) - - - (18.055.643)
Doénem kart 18.544.326 18.544.326
1 Ocak 2008 itibariyle bakiye 136.974.510 300.388.864 424.919.923 - - 18.498.095 880.781.392
Gegmis yillar karindan yedeklere trans ferler 16 - - - 1.339.612 - (1.339.612) -
Dénem kart 19.619.052 19.619.052
31 Aralik 2008 itibariyle bakiye 136.974.510  300.388.864 424.919.923 1.339.612 - 36.777.535 900.400.444

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN
YILA AIT NAKIT AKIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Yeniden
Diizenlenmis

Cari Donem Gec¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslan 2008 2007
ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
Net donem kar1 19.619.052 18.544.326
Net donem zararmi isletme faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimma getirmek i¢in yapilan diizeltmeler:
- Maddi varliklarin amortismani 10 2.198.057 480.805
- Maddiolmayan varliklarin amortismani 11 25.105 3.895
- Stok deger diistikliigii karsiigi 8 (9.729.005) 9.729.005
- Ticari borglar reeskontu 21 (365.158) (49.941)
- Menkul kiymetler makul deger diizeltmesi 21 (16.224.667) (13.164.301)
- Menkul kiymetler satig kart 21 (11.948.359) (24.621.236)
- Istiraklerin dénem zararlarmdan alman pay 9 6.145.820 (734.864)
- Kullanilmayan izin karsihgi karsiig: 13 80.371 -
- Kidem tazminati karsihig1 13 26.408 53.002
Isletme sermayesindeki degisim 6ncesi
faaliyetlerden elde edilen (10.172.376) (9.759.309)
- Tliskili sirketlerden olan alacaklardaki artis 25 (24.459.495) (10.382.169)
- Ticari alacaklardaki azalig / (artig) 6 15.058.550 -
- Stoklardaki artis 8 (199.044.036) (236.440.588)
- Diger alacaklar, donen ve duran varliklardaki artis 7,14 (113.651.223) (23.606.035)
- Ticari borglardaki artis 6 3.387.122 2.857.867
- Finansal yatinmlardaki azals /(artis) 4 185.727.421 (129.434.494)
- Alman avanslardaki artis 15 120.332.949 98.729.103
- liskili sirketlere olan borglardaki artis 25 (75.076) 355.112
- Diger ticari borglar ve kisa vadeli
yilikiimliiliiklerdeki artig 7,13 2.775.327 666.658
Isletme sermayesindeki degisim (20.120.837) (307.013.855)
- Odenen vergiler 14 (4.877.124) (2.950.911)
- Odenen kidem tazminati 13 (2.301) -
Isletme faaliyetlerinde kullanilan nakit (25.000.262) (309.964.766)
YATIRIM FAALIYETLERI
- Maddi varlik ahmlarn 10 (6.027.188) (5.972.570)
- Maddiduran varlik satigsindan elde edilen nakit 10 6.609 -
- Maddiolmayan varlik ahmlar 11 (116.228) (76.701)
- Finansal yatirim alim 4 (65.161.830) -
- Istirakler sermaye arttrmma katihnu 9 (5.161.956) (249.000)
Yatinm faaliyetlerinde kullanilan nakit (76.460.593) (6.298.271)

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHINDE SONA EREN
YILA AIT NAKIT AKIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
Yeniden

Diizenlenmis

Cari Donem Gec¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslan 2008 2007
FINANSAL FAALIYETLERDEN
KAYNAKLANAN NAKIT AKIMI
- Hisse senedi ihrag primleri 16 - 424.919.923
- Sermaye taahhiidii 6demeleri 16 - 5.105.907
- Sermaye arttirim 16 - 67.117.510
- Alnan krediler 5 118.457 -
- Finansal kiralama 6demeleri 5 (353.973) -
Finansal faaliyetlerinden elde edilen nakit (235.516) 497.143.340
NAKIT VE NAKIiT BENZERI DEGERLERDEKI
NET DEGISiM (101.696.371) 180.880.303
DONEM BASINDAKI NET NAKIT VE NAKIT BENZERI DEGERLER
BENZERI DEGER 180.884.546 4.243
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT
BENZERI DEGERLER 79.188.175 180.884.546

Ekteki dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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2.1

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

22 Aralik 2006 tarihinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi’na (“GYQO”) doniismek amaci ile kurulan
Sinpas Insaat Anonim Sirketi (“Sinpas Insaat”), GYO’ya doniisiimii talebiyle Sermaye Piyasasi
Kurulu’na (“SPK”) basvurmus ve ilgili talebinin onaylanmasini takiben 3 Mayis 2007 tarihinde ticaret
siciline tescil edilerek Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniismiis ve {invan1 Sinpas Gayrimenkul
Yatirim Ortakligr A.S. (“Sinpas GYO”) olarak degistirilmistir.

Sirketin ana operasyonu ikamete yarar, satis amacli gayrimenkul projeleri gelistirmektir. Sirket
sektoriin  onde gelen gayrimenkul yatirnm ve gelistirme gruplarindan biri olan Sinpas Grup
Sirketleri’nin ¢atist altindadir. Sirket Tiirkiye’de kurulmus olup Tiirkiye’de faaliyet gostermektedir.
Sirketin ana hissedarlar1 Sinpas Yap1 Endiistrisi ve Ticaret A.S. (“Sinpas Yap1”) ve Avni Celik’tir.
Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle personel sayis1 118 kisidir. (31 Aralik 2007: 84) Sirketin
kayith adresi Sinpas Plaza, Meliha Avni So6zen (Ortaklar) Cad. No:40 34394 Mecidiyekoy,

Istanbul’dur.

Finansal tablolarin onaylanmasi:

Finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onaylanmis ve 31 Mart 2009 tarihinde yayinlanmasi igin
yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR
Sunuma iliskin Temel Esaslar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalari

Sirket yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarin1 Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi
mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”™), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Teblig” (“Seri: XI, No:29 sayili Teblig”) ile isletmeler tarafindan
diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iligkin ilke, usul ve
esaslar belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerine ait ilk
ara finansal tablolardan gecerli olmak tizere yiirlirliige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No:
25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yiirtirliikten kaldirilmigtir. Bu
teblige istinaden, igletmeler finansal tablolarim1 Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle
Uluslararas1  Finansal Raporlama Standartlari'na  (“UMS/UFRS”)’na  gdre hazirlamalan
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1t Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamdaP,
benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’ nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar
TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar, finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili tebligi
cercevesinde UMS/UFRS’ye gore hazirlanmaktadir. Ilisikteki finansal tablolar ve dipnotlar, SPK
tarafindan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara uygun olarak
sunulmustur. Bu kapsamda ge¢mis donem finansal tablolarinda bazi siniflamalar yapilmistir.
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2.1

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak g&sterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Finansal tablolar tarihi maliyet esasina gore hazirlanmaktadir.

Kullanilan Para Birimi

Sirket’in finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik c¢evrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

5083 sayili “Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda Kanun” (5083 sayili Kanun) ile
Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti’nin para biriminin ismi Yeni Tiirk Liras1 (YTL), alt birimi ise Yeni
Kurus (YKR) olarak tanimlanmugtir. Diger taraftan Bakanlar Kurulu’nun Yeni Tiirk Lirast ve Yeni
Kurusta Yer Alan Yeni Ibarelerinin Kaldirilmasina ve Uygulama Esaslarina Iligkin Bakanlar Kurulu
Karar”nin eki Karar ile Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para birimi olan YTL ve YKR’de yer alan
“Yeni” ibarelerinin 01 Ocak 2009 tarihinden itibaren yiiriirliikkten kaldirilacagi hiikkme baglanmustir.
Bu nedenle ekli finansal tablolar TL cinsinden hazirlanmigtir.

Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve
SPK Muhasebe Standartlari’'na (UMS/UFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak
finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere enflasyon
muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK
tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standard
(“UMS/TMS 29”) uygulanmamuistir.”

Istirakler:

Sirket’in 6nemli derecede etkide bulundugu, bagli ortaklik ve miisterek yonetime tabi tesebbiislerin
disinda kalan isletmelerdir. Onemli derecede etkinlik, bir isletmenin finansal ve operasyonel
politikalaria iligkin kararlarmma miinferiden veya miistereken kontrol yetkisi olmaksizin katilma
giiciiniin olmasidir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket’in istiraklerinin detay1 asagidaki gibidir:

Sermayedeki pay orani (%)

Kurulus ve Oy
faaliyet 31 Aralk 31 Aralk  kullanim
yeri 2008 2007 glicli Ana faaliyeti
Istirakler iktisap edecegi
Ottoman gayrimenkullleri belirli bir
Gayrimenkul proje kapsamma alarak
Yatirm Ins. deger kazandirmak ve satig1
Tic. A.S. Istanbul % 249 % 249 % 249 suretiyle kazang elde etmek



2.1

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Ekteki finansal tablolarda istiraklerin faaliyet sonuglari ile varlik ve yikiimlilikleri, UFRS 5
standardi uyarinca satilmak tizere elde tutulan varlik olarak muhasebelestirilenler disinda, 6zkaynak
yontemi kullanilarak muhasebelestirilmistir. Ozkaynak yontemine gére konsolide bilangoda istirakler,
maliyet bedelinin istirakin net varliklarindaki alim sonrasi donemde olusan degisimdeki Sirket’in pay1
kadar diizeltilmesi sonucu bulunan tutardan istirakte olusan herhangi bir deger diisiikliigiiniin
diisiilmesi neticesinde elde edilen tutar iizerinden gosterilir. Istirakin, Sirket’in istirakteki payim
(6ziinde Sirket’in istirakteki net yatiriminin bir par¢asini olusturan herhangi bir uzun vadeli yatirimi
da igeren) asan zararlari kayitlara alinmaz.

Gecmis Y1l Mali Tablolarinin Yeniden Diizenlenmesi

SPK XI, No: 29 tebligi kapsaminda, 31 Aralik 2008 tablolariyla uyumlu olmasi agisindan 31 Aralik
2007 tarihi itibariyle hazirlanmig bilango ve 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanan gelir
tablosunda birtakim siniflamalar yapilmustir. Cari yil ile kargilastirmali olmasi agisindan yapilan
onemli siniflamalar asagidaki sekildedir:

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Iliskili taraflardan alacaklar” olarak gosterilen 10.382.169 TL nin
4.213.263 TL’si 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Ticari
alacaklar” kalemine, 6.168.906 TL’si “Diger donen varliklar” kalemi igerisine siiflanmigtir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Diger alacaklar” igerisinde gosterilen 25.630.594 TL tutarindaki
devreden KDV ve pesin ddenen giderler 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan
finansal tablolarda “Diger donen varliklar” kalemi igerisine siniflanmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Stoklar” igerisinde gosterilen 16.412.318 TL tutarindaki verilen
avanslar 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Diger dénen
varliklar” kalemi igerisine siiflanmigtir.

31 Aralik 2007 tarihli bilancoda “Iliskili taraflara borglar” olarak gosterilen 400.452 TL’lik tutarin
105.378 TL’si 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Ticari
borglar’a, 49.720 TL’lik tutar1 “Diger borglar’a ve 245.350 TL’lik tutar1 “Calisanlara saglanan
faydalara iligkin karsiliklar” kalemleri i¢erisine siniflanmistir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Finansal kiralama islemlerinden borglar” icerisinde gosterilen
4.648.752 TL ve “Uzun vadeli finansal bor¢larin kisa vadeli kisimlar1” igerisinde gosterilen 959.317
TL’lik tutarlar 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile kargilastirmali sunulan finansal tablolarda “Finansal
borglar” kalemi igerisine siiflanmigtir.

31 Aralik 2007 tarihli bilangoda “Ozsermaye enflasyon ve UFRS diizeltmesi farklar” icerisinde
gosterilen 577.493 TL, 31 Aralik 2008 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda
“Sermaye rezervleri’ne siiflanmistir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)
Gecmis Y1l Mali Tablolarinin Yeniden Diizenlenmesi

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Faaliyet Giderleri” igerisinde gosterilen 16.589.862 TL’lik
tutarin 11.249.634 TL’si 31 Aralik 2008 tarihli gelir tablosu ile karsilagtirmali sunulan finansal
tablolarda “Pazarlama, satis ve dagitim giderleri’ne, 5.340.228 TL’si “Genel yonetim giderleri”
kalemi igerisine siniflanmustir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelir ve karlar” igerisinde gosterilen
37.738.241 TL’lik menkul kiymet alim satim kari, repo faiz gelirleri ve kar pay1r gelirleri 31 Aralik
2008 tarihli gelir tablosu ile karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Finansal gelirler” kalemi
igerisine siiflanmugtir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Finansman gelirleri” icerisinde gosterilen 10.037.046 TL
tutarindaki kur farki ve reeskont gelirleri karsilagtirmali 31 Aralik 2008 tarihli gelir tablosu ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Finansal gelirler” kalemi igerisine siiflanmigtir.

31 Aralik 2007 tarihli gelir tablosunda “Finansman gelirleri” igerisinde gosterilen 4.188.414 TL
tutarindaki kur farki ve kisa vadeli bor¢lanma giderleri 31 Aralik 2008 tarihli gelir tablosu ile
karsilastirmali sunulan finansal tablolarda “Finansal giderler” kalemi igerisine siniflanmistir.

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve &nceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Sirket asagida agiklanan madde disinda 31 Aralik
2007 tarihli tablolarinda belirtilen muhasebe politikalarinin aynilarini uygulamaya devam etmistir.

Sirket, kurulusu sirasinda tiizel kisi sermayedarlar tarafindan ayni sermaye olarak koyulan arsalarin
degerlenmesine iligkin 6nceki donemlerde kabul ettigi muhasebe politikasini yeniden gdzden gegirmis
ve daha Once tiizel kisi sermayedarlarinin UFRS finansal tablolarindaki maliyet degerlerine gore
kayda alinmis olan arsalari, UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler” kapsaminda rayi¢ degerine gore
degerlemistir. Degisiklik yapilan bu uygulamanin etkileri dipnot 28’da belirtilmistir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek
donemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Sirket’in cari yil igerisinde muhasebe tahminlerinde
onemli bir degisikligi olmamistir.

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak uygulanir ve onceki donem finansal
tablolar1 yeniden diizenlenir.

Sirket cari donemde Uluslararasi Muhasebe Standartlart Kurulu (UMSK) ve UMSK’nin Uluslararast
Finansal Raporlama Yorumlar1 Komitesi (UFRSYK) tarafindan yayinlanan ve 1 Ocak 2008 tarihinden
itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili
olanlar1 uygulamistir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar

Asagida yer alan standartlar ile 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar 1 Ocak 2008
tarihinde veya s6z konusu tarihten sonra baglayan mali donemler i¢in zorunlu oldugu halde Sirket’in
faaliyetleri ile ilgili degildir:

UFRSYK 11, “UFRS 2 — Grup ve Isletmenin Geri Satin Alinan Kendi Hisselerine iliskin

Islemler”
UFRSYK 12, “Hizmet Imtiyaz Anlasmalar1”,

UFRSYK 14, “UMS 19- Tanimlanmis Fayda Varlig1 Uzerindeki Sinirlama, Asgari Fonlama
Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan Karsilikli Etkilesimleri”,
UMS 39, UFRS 7 “Finansal Varliklarin Siiflandirilmasina Iliskin Degisiklikler”

Heniiz virirliige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmasi benimsenmemis standartlar ile

mevcut Onceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Asagidaki Standartlar ve Yorumlar bu finansal tablolarin onaylanma tarihinde yaymlanmig ancak
yiiriirliige girmemistir:

UFRS 8, “Faaliyet Boliimleri”

UFRYK 13, “Miisteri Baglilik Programlar1”

UFRYK 15, “Gayrimenkul Insaat1 Ile
Anlagmalar”

flgili

UFRYK 16, “Yurtdisindaki Isletme ile Tlgili Net
Yatirimin Finansal Riskten Korunmasi”

UFRYK 17, “Parasal
Hissedarlara Dagitim”

Olmayan Varliklarin

UFRYK 18, “Miisterilerden Varlik Transferi”

UFRS 2, “Hisse Bazli Odemeler”Hakedis
Kosullar1 ve iptallerine Iliskin Degisiklik.

11

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Temmuz 2008 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan mali donemler igin
gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Ekim 2008 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.
1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (devami)

UFRS 1, “Uluslararast1 Finansal Raporlama
Standartlarinin Tk Kez Uygulanmasi1”
UFRS’lerin ilk Kez Uygulanmasinda Yatirim
Maliyetlerine Iliskin Degisiklik

UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”

UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal
Tablolar” UMS 28, “Istiraklerdeki Yatirimlar”
UMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar”

Satin Alma Yo6nteminin Uygulanmast Hakkinda
Kapsamli Degisiklik

UMS 23, “(Revize) Bor¢lanma Maliyetleri”
Dogrudan Giderlestirmeyi Engelleyen Kapsamli
Degisiklikler.

UMS 27, “Konsolide ve Konsolide Olmayan
Finansal Tablolar” UFRS’lerin ik Kez
Uygulanmasinda Yatinm Maliyetlerine iliskin
Degisiklik

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu”

UMS 32, “Finansal Araclar: Sunum” Geri Satin
Alma Opsiyonlu Finansal Araclar ve Nakde
Cevrilmelerinde ~ Dogacak  Yikiimliilikklerin
Acgiklanmas1 Hakkinda Degisiklik

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunumu”

Dogrudan Oz kaynaga Kaydedilen Net Gelir
Tablosu  Gerekliligine  Iliskin ~ Kapsamli
Degisiklikler

UMS 39, “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme”

Riskten Korunmaya Konu Olabilecek Kalemlere
Ilgili Degisiklikler

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan hesap donemleri igin
gegerlidir.

UFRS 1, “Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Uygulamas1” ve UMS 27 “ Konsolide

ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar” a yapilan degisiklik

Degisiklik, UFRS’yi ilk defa uygulayan sirketlerin acilis bilangolarinda bagli ortakliklardaki,
miistereken kontrol edilen isletmelerdeki veya istiraklerdeki yatirimlarin maliyetini UMS 27’ye uygun
olarak veya tahmini maliyet degerleriyle belirlenmelerine olanak tanimaktadir. UMS 27’ye yapilan
degisiklik bagli ortaklik, miistereken kontrol edilen isletmeler veya istiraklerden elde edilen
temettiiniin konsolide olmayan finansal tablolarda gelir tablosunda yansitilmasini gerektirmektedir. Bu
standartlarin Sirket’in finansal tablolar1 {izerinde 6nemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (devami)
UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler”

Degisen standartla, hakedis kosulu’nun tanimlanmasi ve performans ve hizmet kosullar1 haricindeki
kosullar i¢in ‘haketmeme kosulu’ kavramina agiklik getirilmektedir. Standart ayni zamanda, gerek
Isletme gerekse karsi taraf (calisan veya hizmet saglayan) tarafindan iptal edilen ddiillerin aymi sekilde
muhasebelestirilecegini ifade etmektedir. UFRS 2’nin Sirket’in finansal tablolara etkisinin olmayacag:
beklenmektedir.

UFRS 8 “Faaliyet Boliimleri”

UFRS 8 “Faaliyet Bolimleri”, UMS 14 ‘Boliimlere Gore Raporlama’nin yerine ge¢mektedir. Bu
standart, boliimlere gore raporlamanin yonetimin bakis agisina gére hazirlanan ve i¢ raporlamada
kullanilan boliimleme kriterleri baz alinarak yapilmasimi getirmektedir. Sirket Sadece bir tek alanda
faaliyet gosterdiginden finansal tablolarda boliimlere gore raporlama yapmamaktadir.

UMS 32 ve UMS 1 ‘Tasfiye Durumunda Satilabilir Finansal Araclar ve Yiikiimliiliikler’

UMS 32’ye getirilen degisiklik tasfiyeden kaynaklanan satilabilir finansal araglar ile yiikiimliiliiklerin,
belirli kriterler yerine getirildigi takdirde, sermaye araci olarak siniflandirilmasini gerektirmektedir.
UMS 1’e getirilen degisiklik ise, sermaye araci olarak siniflandirilan satilabilir finansal araglarin
tanimlanmasi ve agiklanmasini gerektirmektedir. Bu standartlarin Sirket’in finansal tablolar1 iizerinde
o6nemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.

UMS 23, “(Revize) Bor¢lanma Maliyetleri”

Degisiklik, isletmelerce, bir oOzellikli varligin elde edilmesi, insaasi veya tretimi ile dogrudan
iliskilendirilebilen bor¢lanma maliyetlerinin, ilgili 6zellikli varligin maliyetinin bir pargasi olarak
aktiflestirilmesini gerektirmektedir. Bor¢glanma maliyetlerinin olustugu anda giderlestirilmesi se¢enegi
bu degisiklik ile sona erecektir. Sirket, UMS23 (Revize) standardini 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren
uygulayacaktir.

UFRS 3, “Isletme Birlesmeleri”

Degisiklikler, isletme birlesmelerindeki satin alimlar ile ilgili maliyetlerin olustugu anda gider
yazilmasini ve satin alim sirasinda muhasebelestirilen kosullu bedelin ger¢ege uygun degerinde
sonradan meydana gelen degisikliklerin serefiyeden diizeltilmesi yerine gelir tablosunda dikkate
almmmasini gerektirmektedir.

UFRYK 13, “ Miisteri Sadakat Programlar1”

UFRYK 13’¢ gore, miisteri sadakat programlari satis islemlerinin farkli bir bileseni seklinde
muhasebelesmelidir. Tahsil edilen bedelin rayi¢ degerinin bir kismi miisteriye saglanan menfaatlere
dagitilarak, s6z konusu menfaatler miisteri tarafindan kullanildik¢a gelir kaydedilmelidir. UFRYK
13’iin, Sirket’in bu tarz bir uygulamasi olmamasi sebebiyle, Sirket’in finansal tablolarina etkisi
olmayacagi ongoriilmektedir.

13



2.5

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar:1 (devami)
UFRYK 16, “Yurtdisindaki Isletmede Bulunan Net Yatirim ile Tlgili Riskten Korunma”

UFRYK 16, ii¢ ana konuya agiklik getirmektedir: Finansal tablolarda kullanilan sunum para birimi bir
isletmenin finansal korunma muhasebesi uygulayabilmesine gerekg¢e olusturmaz. Dolayisiyla, bir ana
kurulus yalnizca kendi finansal tablolarinda kullanilan para birimi ile yabanci operasyonlarinda
kullanilan para birimi farkindan dogan kur farklarini finansal riskten korunma riski olarak
adlandirabilir. Finansal riskten korunma araci sirket icindeki isletme ya da isletmelerce elde
tutulabilir. Bu yorumun Sirket’in finansal tablolarina bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRYK 17 “Parasal olmayan varliklarin hissedarlara dagitimi”

UFRYK 17, hissedarlarin teslim alacagi parasal veya parasal olmayan varliklar1 segme hakkina sahip
olmalar1 durumu da dahil olmak iizere, karsilikli olan tiim parasal olmayan varliklarin dagitimi igin
uygulanacaktir. Bu yorumun Sirket’in finansal tablolarina bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

UFRYK 18 “Miisterilerden Varlik Transferi”

Yorum, miisterilerden alinan maddi duran varliklarin, insaat yapimi i¢in alinan nakdin veya bu tiirde
miisterilerden alinan varliklarin muhasebelestirilmesi konusuna agiklik getirmektedir. Bu yorumun
Sirket’in finansal tablolarina bir etkisi olmas1 beklenmemektedir.

UMS 1, “Finansal Tablolarin Sunulusu” (Degisiklik)

Finansal tablolarda sunulan bilgilerin yararini artirmak amaciyla UMS 1 degisiklige tabi tutulmustur.
Ozsermaye degisim tablosunun sadece hissedarlar ile yapilan islemleri igermesi, Kar Zarar Tablosuna
ek olarak, “Diger Kapsamli Kar Zarar Tablosu” adinda, tiim gelir ve harcama kalemlerini kar zarar
olarak smiflandiracak yeni bir finansal tablonun yayimlanmaya baslamasi ve yeni doénemlerde bir
onceki doneme ait finansal tablolarin yeniden yorumlanmasi veya yeni muhasebe politikalarinin
geriye doniik olarak Ugiincii bir kolonda ge¢mis donemlere ait etkilerinin yayimlanmasi standartta
yapilan ana degisikliklerdir. Sirket, finansal tablolarin sunulusuna iligkin ilgili degisiklikleri 2009’da
yapacaktir.

UMS 39, “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” Riskten Korunmaya Konu Olabilecek
Kalemlerle ilgili Degisiklikler

Bu degisiklik, enflasyona karsi riskten korunma muhasebesinin ancak ilgili finansal aracin nakit
¢ikiglarinin sozlesmeden kaynaklanacak sekilde enflasyona bagli olmasi halinde yapilabilecegine
aciklik getirmektedir.

Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti

Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarinin gercege uygun degeri iizerinden Olgiiliir.
Tahmini miisteri iadeleri, indirimler ve karsiliklar s6z konusu tutardan diisiilmektedir.

Alicilardan elde edilen hasilat

Konut ingas1 projelerinden elde edilen hasilat Sirket’in sdzlesme ile belirlenmis tiim gorevlerini tam
ve eksiksiz olarak yerine getirmesi ve alicinin teslim tutanagini onaylamasi ardindan bir varliga
hukuken sahip olmaktan kaynaklanan tiim risk ve yararlarin miilkiyeti satin alana gectiginde
gercgeklesir.
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Arsa sahibi ile ilgili islemler

Sirket, kat karsiligi insaat (“KKI”) sozlesmeleri ve hasilat paylasinu (“HP”) sozlesmeleri uyarinca
diger kisilere ait arsalar {izerinde konut projesi gelistirmeyi taahhiit etmekte ve arsaya karsilik olarak
KKI sdzlesmelerinde arsa iizerinde insa edilecek yapilarin sézlesmede mutabik kalian orana isabet
eden kismini, HP sdzlesmelerinde ise arsa iizerinde insa edilecek yapilarin satig hasilati gelirinin
sozlesmede mutabik kalinan orana isabet eden kismini arsa sahibine devretmektedir. KKI
sozlesmelerinde Sirket’e transfer olan arsa payinin degeri, sdzlesme tarihindeki gercege uygun deger
olarak hesaplanir ve Sirket’in sdzlesme ile belirlenmis tiim gorevlerini tam ve eksiksiz olarak yerine
getirmesi ve arsa sahibinin teslim tutanagini onaylamasi ardindan bir varliga sahip olmaktan
kaynaklanan tiim risk ve yararlarin arsa sahibine gegtiginde, arsa sahibinden elde edilen hasilat olarak
muhasebelestirilmektedir. HP sozlesmelerinde ise satis hasilati elde edildiginde arsa sahiplerine
devredilmekte ve devredilen tutar devir tarihinde arsa sahiplerine verilen avans olarak kayitlara
almmaktadir ve alicilardan elde edilen hasilat baghkli paragrafta belirtilen hususlar yerine
getirildiginde arsanin Sirket’in payima diisen gercege uygun degeri arsa sahibinden elde edilen hasilat
olarak muhasebelestirilmektedir.

Stoklar

Konut ingaat projelerine ait yart mamuller; dogrudan maliyetleri, projeye konu isle iligkisi kurulabilen
ve projeye yiiklenilebilecek olan dolayli maliyetleri kapsar. Bu yart mamuller maliyetin ya da net
gergeklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir. Net gergeklesebilir deger, olagan ticari
faaliyet igerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini tamamlanma maliyeti ile satisi
gerceklestirmek icin yiiklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin toplaminin indirilmesiyle elde edilir

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diigiikliikleri
diistildiikten sonraki tutar {izerinden gosterilirler.

Kiralama veya idari amag¢lh ya da halihazirda belirlenmemis olan diger amaclar dogrultusunda insa
edilme asamasindaki varliklar, maliyet degerlerinden varsa deger diisiikliigli kaybi1 diisiilerek
gosterilirler. Maliyete yasal harglar da dahil edilir. Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli
Olciide zaman isteyen varliklar s6z konusu oldugunda, bor¢lanma maliyetleri Sirket’in ilgili muhasebe
politikas1 uyarinca aktiflestirilir. Bu tiir varliklar, diger sabit varliklar icin kullanilan amortisman
yonteminde oldugu gibi, kullanima hazir olduklarinda amortismana tabi tutulurlar.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali Omiirlerine gore dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali 6miir, kalint1 deger ve amortisman
yontemi, tahminlerde ortaya c¢ikan degisikliklerin olasi etkileri i¢in her yil goézden gegirilir ve
tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Finansal kiralama ile alinan varliklar, beklenen faydali 6mrii ile s6z konusu kiralama siiresinden kisa
olani ile sahip olunan maddi duran varliklarla ayni1 sekilde amortismana tabi tutulur.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi sonucu
olusan kazang veya kayip satig hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve
gelir tablosuna dahil edilir.
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Finansal Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama iglemleri, finansal
kiralama olarak siniflandirilirken diger kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir.

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin makul degeri, ya da asgari
kira 6demelerinin bugiinkii degerinden diigiik olan1 kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana karsi olan
yiikiimliiliik, bilangoda finansal kiralama yiikiimliiliigii olarak gosterilir. Finansal kiralama 6demeleri,
finansman gideri ve finansal kiralama yiikiimligiindeki azalis1 saglayan ana para 0demesi olarak
ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan ana para bakiyesi {izerinden sabit bir oranda faiz
hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Sirket’in yukarida ayrintilarina yer verilen genel borglanma
politikas1 kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi haricindeki boéliimil gelir tablosuna
kaydedilir.

Faaliyet kiralamalari igin yapilan 6demeler (kiralayandan kira igleminin ger¢eklesebilmesi i¢in alinan
veya alinacak olan tesvikler de kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir),
kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir.

Maddi Olmayan Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve birikmis deger
diistikliikleri diigiildiikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali 6miirlerine gore
dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali 6miir ve amortisman yontemi,
tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olas1 etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir
ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Varliklarda Deger Diisiikliigii

Simirsiz 6mrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar igin her yil deger diisikligii testi
uygulanir. itfaya tabi olan varliklar icin ise defter degerinin geri kazanilmasmin miimkiin olmadig1
durum ya da olaylarin ortaya ¢ikmasi halinde deger diigiikliigii testi uygulanir. Varligin defter
degerinin geri kazanilabilir tutarmi agmast durumunda deger diisiikliigii karsiligr kaydedilir. Geri
kazanilabilir tutar, satig maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiylik olamidir. Deger diisiikliigliniin degerlendirilmesi i¢in varliklar ayr
tanimlanabilir nakit akimlarinin oldugu en disiik seviyede gruplanir (nakit iireten birimler). Serefiye
haricinde deger diisiikliigiine tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde deger
disiikliigiiniin olast iptali i¢in gdzden gegirilir.

Borclanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi Onemli Olglide zaman isteyen varliklar s6z konusu
oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iliskilendirilen borg¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satiga hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.
Yatirimla ilgili kredinin heniiz harcanmamig kisminin gegici siire ile finansal yatirimlarda
degerlendirilmesiyle elde edilen finansal yatinm geliri aktiflestirmeye uygun bor¢lanma
maliyetlerinden mahsup edilir.

Diger tiim bor¢lanma maliyetleri, olustuklar1 donemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
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Finansal Araclar

Finansal varliklar

Finansal yatirimlar, ger¢cege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan ve gergege uygun degerinden
kayitlara alinan finansal varliklar haricinde, gercege uygun piyasa degerinden alim islemiyle dogrudan
iliskilendirilebilen harcamalar diisiildiikten sonra kalan tutar {lizerinden muhasebelestirilir. Yatirim,
yatirim araglarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen siireye uygun olarak teslimati kosulunu tastyan
bir kontrata bagli olan yatirimlar islem tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan ¢ikarilir.

99 GG

Finansal varliklar “gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”, “vadesine

kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “kredi ve alacaklar” olarak
smiflandirilir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliskili
oldugu doneme dagitilmas1 yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen dmrii boyunca veya
uygun olmasit durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit
toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda simiflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara vansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde
tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden ¢ikarilmasi amaciyla edinildigi
zaman sO0z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak
belirlenmemis olan tiirev iirlinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gergege uygun deger
farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilir. Bu kategoride yeralan varliklar,
donen varliklar olarak siniflandirilirlar.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Sirket’in vadesine kadar elde tutma olanagi ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme
planina sahip, sabit vadeli bor¢lanma araglari, vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar olarak
siniflandirilir. Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine gore itfa edilmis maliyet
bedelinden deger diisiikliigii tutar1 diisiilerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi
kullanilmak suretiyle hesaplanir.
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Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride smiflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis
maliyeti lizerinden deger diistikliigl disiilerek gosterilir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik olmayan, kredi ve
alacak olmayan veya alim satim amagli finansal varlik olmayan finansal varliklardan olugmaktadir.
Satilmaya hazir finansal varliklar kayitlara alindiktan sonra giivenilir bir sekilde dlgiilebiliyor olmast
kosuluyla gergege uygun degerleriyle degerlenmektedir. Gergege uygun degeri giivenilir bir sekilde
Olgiilemeyen ve aktif bir piyasast olmayan menkul kiymetler maliyet degeriyle gosterilmektedir.
Satilmaya hazir finansal varliklara iligkin kar veya zararlara ilgili donemin gelir tablosunda yer
verilmektedir. Bu tiir varliklarin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplari
icinde gosterilmektedir. Ilgili varligin elden cikarilmasi veya deger diisiikliigii olmasi durumunda
Ozkaynak hesaplarindaki tutar kar / zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir. Satilmaya hazir finansal
varlik olarak smiflandirilan 6zkaynak araglarma yonelik yatirimlardan kaynaklanan ve gelir
tablosunda muhasebelestirilen deger diisiis karsiliklari, sonraki donemlerde gelir tablosundan iptal
edilemez. Satilmaya hazir olarak siniflandirilan 6zkaynak araglar haricinde, deger diisiikliigii zarar
sonraki donemde azalirsa ve azalis deger diisiikliigli zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda
meydana gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, dnceden muhasebelestirilen deger diistikliigli zarar
gelir tablosunda iptal edilebilir.

Finansal varliklarda deger diistikliigii

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iliskin gostergelerin
bulunup  bulunmadigina dair  degerlendirmeye tabi  tutulur. Finansal varligin  ilk
muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin
ilgili finansal varlik veya varlik grubunun giivenilir bir bigimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit
akimlar1 tizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger diisiikliigline ugradigina
iliskin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarar1 olusur. Itfa edilmis
degerinden gosterilen finansal varliklar i¢in deger disiikligii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlarinin finansal varligin etkin faiz orani tizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile
defter degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullanilmasi yoluyla defter degerinin azaltildig ticari alacaklar haricinde, biitiin
finansal varliklarda, deger diisiikligii dogrudan ilgili finansal varligin kayithi degerinden diisiiliir.
Ticari alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan diisiilerek silinir.
Karsilik hesabindaki degisimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.
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Satilmaya hazir 6zkaynak araglari haricinde, deger diisiikliigli zarar1 sonraki dénemde azalirsa ve
azalis deger diigiikliigli zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
iliskilendirilebiliyorsa, dnceden muhasebelestirilen deger diistikliigii zarari, deger diisiikliigiiniin iptal
edilecegi tarihte yatirimin deger diisiikliigii hicbir zaman muhasabelestirilmemis olmasi durumunda
ulasacag itfa edilmis maliyet tutarini asmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araclarinin gergege uygun degerinde deger diisiikligii sonrasinda meydana
gelen artig, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve dnemli tutarda deger degisikligi
riski tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirnmlardir.

Finansal viikiimliliikler

Sirket’in finansal yilikiimliilikkleri ve 6zkaynak araglari, sdzlesmeye bagli diizenlemelere, finansal bir
yiikiimliiliigiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Sirket’in tim
borglar diisiildiikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden sézlesme 6zkaynaga dayali finansal
aractir. Belirli finansal yiikiimliiliikler ve 6zkaynaga dayal1 finansal araclar i¢in uygulanan muhasebe
politikalar1 asagida belirtilmistir.

Finansal yilikiimliilikler gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler
veya diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara vansitilan finansal yviikiimliiliikler

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler, gercege uygun degeriyle
kayda alinir ve her raporlama doneminde, bilango tarihindeki gercege uygun degeriyle yeniden
degerlenir. Gergege uygun degerlerindeki degisim, gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir
tablosunda muhasebelestirilen net kazang ya da kayiplar, s6z konusu finansal yiikiimliiliik i¢in 6denen
faiz tutarin1 da kapsar.
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Diger finansal yviikiimliiliikler

Diger finansal ylikiimliiliikkler, finansal borglar dahil, baslangigta islem maliyetlerinden arindirilmisg
gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yiikiimliiliikler sonraki donemlerde etkin faiz orani iizerinden hesaplanan faiz gideri ile
birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yiikiimliiliigiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi1 ve ilgili faiz
giderinin iligkili oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen
omrii boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak
tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal yiikiimliiliiglin net bugilinkii degerine indirgeyen
orandir.

Kur Degisiminin Etkileri

Sirket finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik c¢evrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

Sirket finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para
birimleri) gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alimmak suretiyle kaydedilmektedir.
Bilancoda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve ylikiimliiliikler bilango tarihinde gecerli olan
kurlar kullanilarak Tiirk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Gergege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal
olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, gercege uygun degerin belirlendigi
tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL’ye ¢evrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden 6lgiilen yabanci
para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklari donemdeki kar ya da zararda
muhasebelestirilirler:

o Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iligkili olan ve yabanci
para birimiyle gosterilen borglar {izerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele
alian ve bu tiir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya
iliskin muhasebe politikalar1 asagida agiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak
amaciyla gergeklestirilen islemlerden kaynaklanan kur farklari,

Hisse Basina Kazancg

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net karin, yil boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse”
yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang
hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan
agirliklt ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkileri de
dikkate alinarak bulunmustur.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti (devami)
Bilan¢o Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger se¢ilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmus olsalar bile, bilango tarihi ile bilanconun
yayimu i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alian tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Gecmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliligiin bulunmasi, yiikiimliligiin  yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yiikiimliiliik tutarmin giivenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmas1 durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliliige iliskin risk ve belirsizlikler gz oniinde bulundurularak,
bilango tarihi itibariyla ylikiimliiligiin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikiimliiliigiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarimi kullanarak
6l¢iilmesi durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine
esittir.

Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin iigiincii taraflarca
karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve giivenilir bir sekilde dl¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Zarara sebebiyet verecek sozlesmeler

Zarara sebebiyet verecek sozlesmelerden kaynaklanan mevcut yiikiimliliikler, karsilik olarak
hesaplanir ve muhasebelestirilir.

Sirket’in, sdzlesmeye bagh yiikiimliiliiklerini yerine getirmek i¢in katlanilacak kaginilmaz maliyetlerin
bahse konu sozlesmeye iliskin olarak elde edilmesi beklenen ekonomik faydalari agsan s6zlesmesinin
bulunmasi halinde, zarara sebebiyet verecek sdzlesmenin varoldugu kabul edilir.

Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalar
geriye doniik olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari donemde,
gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildig1 donemde hem de gelecek donemde, ileriye
yonelik olarak uygulanir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Sirket sadece bir tek alanda, ikamete yarar, satis amacli gayrimenkul projeleri gelistirme ve satist
konusunda faaliyet gostermektedir. Sirket sadece bir alanda faaliyet gosterdiginden, ekli finansal
tablolarda boliimlere gore raporlama yapilmamistir.
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2.5

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Gayrimenkul Yatinm Ortaklig1 statiisiinii kazanmis olan Sirket’in gayrimenkul yatirnm ortaklig
faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d)
(4)’e gore kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde 15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna
edilen s6z konusu kazang iizerinden % 15 oraninda vergi kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15 inci
maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayri sifira kadar
indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde {giincii fikrada
belirtilen kazanclar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve
dagilimina gore farklilagtirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurumlar vergisinden
istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanclari iizerinden 2003/6577 Bakanlar Kurulu Karar1 geregi
GVK’nun 94 iincii maddesinin birinci fikrasinin 6/(a) (i) bendi kapsaminda % 0O oraninda vergi
tevkifatt yapilmaktadir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2)
hiikmii geregi ayrica temettii stopajina tabi degildir.

Calisanlara Saglanan Faydalar / Kidem Tazminatlar

Tirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sdzlesmeleri hiikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik
veya isten ¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 Calisanlara Saglanan
Faydalar Standardi (“UMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda
planlar1 olarak nitelendirilir.

Bilangoda muhasebelestirilen kidem tazminati yiikiimliiliigii, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayistyla
ileride dogmasi beklenen yiikiimliiliik tutarlarinin net bugiinkii degerine gore hesaplanmis ve finansal
tablolara yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanglar ve kayiplar gelir tablosuna yansitilmustir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, doneme iliskin nakit akimlar1 esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayal
bir bigimde siniflandirilarak raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in konut projeleri gelistirme ve konut satisi
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarin1 gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirnmlar ve
finansal yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandig
kaynaklar1 ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak smiflandirilir. Adi hisseler {izerinden dagitilan temettiiler, temettii
kararinin alindig1 donemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

Kasa

Bankadaki nakit
Vadesiz mevduat (*)
Katihim Hesaplar1 (**)

31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
32.828 4.302
79.155.347 180.880.244
1.677.927 1.490.818
77.477.420 179.389.426
79.188.175 180.884.546

(*) Vadesiz mevduatlar faiz igermemektedir. Vadesiz mevduatlarda; 296.100 ABD Dolari, 253.311

EUR ve 293 GBP tutarinda yabanci para bulunmaktadir.

(**) Katilim hesaplari, TL, EUR ve ABD Dolar1 cinsinden ag¢ilmis, dogrudan ticaret ve sanayi
finansmani projelerinde kullanilan ve elde edilen kardan veya zarardan pay alan vadeli hesaplardir. 31
Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket’in 0-30 giin vadeli 37.683.776 TL, 17.917.314 ABD Dolari,

262.037 EUR ve 275 giin vadeli 12.136.321 TL tutarinda katilim hesab1 mevcuttur.

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 26. notta agiklanmustir.

FINANSAL YATIRIMLAR

Kisa Vadeli Finansal Yatrimlar

Gergege uygun degeri kar veya zarara
yansitilan finansal varliklar

Uzun Vadeli Finansal Yatmrmlar

Satilmaya hazir finansal yatrmlar
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31 Aralk 31 Aralik
2008 2007
9.665.636 167.220.031
9.665.636 167.220.031
31 Aralk 31 Aralk
2008 2007
65.161.830 -
65.161.830 -




SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL YATIRIMLAR (devami)

Kisa vadeli finansal yatirimlar:

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar:

31 Aralik 31 Aralk
2008 2007
Bor¢lanma senetleri

Devlet tahvilleri - 155.622.181
Ozel sektor tahvilleri 9.665.636 11.597.850
9.665.636 167.220.031

31 Aralik 2008

Nominal Maliyet Makul

Tiirti deger degeri Vade degeri
Ozel sektor tahvilleri 15.123.000 12.890.000 10.07.2012 9.665.636
12.890.000 9.665.636

31 Arahk 2007

Nominal Maliyet Makul
Tiirtl deger degeri Vade degeri
Devlet tahvilleri 174.203.250 133.206.257 04.02.2009 146.924.763
Devlet tahvilleri 5.288.000 4.831.860 09.04.2008 5.072.567
Devlet tahvilleri 3.560.000 2.759.783 05.08.2009 2.784.383
Devlet tahvilleri 1.035.786 822.302 06.05.2009 840.468
Ozel sektor tahvilleri 11.647.000 12.890.000 10.07.2012 11.597.850
154.510.202 167.220.031
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
FINANSAL YATIRIMLAR (devami)

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle satilmaya hazir finansal varliklarin sézlesmeye bagli olarak kalan vade
analizi agagida verilmistir:

31 Aralk 31 Aralik
2008 2007
Kisa Vadeli — 1 vil icerisinde - 5.072.567
Uzun Vadeli
Ikinci yil igerisinde - 150.549.614
Dordiincii yil igerisinde 9.665.636 -
Besinci yil igerisinde - 11.597.850
9.665.636 162.147.464
9.665.636 167.220.031

31 Aralik 2008 tarihinde satilmaya hazir 6zel sektor tahvillerinin yillik faiz orami Libor+2,25’tir.
(2007: Libor+2,25)

Uzun vadeli finansal yatirimlar:

Satilmaya Hazir Finansal Yatirimlar

Oy
Hisse 31 Aralk Kullanim Makul
Orani % 2008 Hakki % Ana Faaliyeti Degeri
Cinsi
Iktisap edecegi
Borsada islem goérmeyen: gayrimenkullleri belirli
bir proje kapsamina
alarak deger
kazandirmak ve satis1
SAF Gayrimenkul Gelistirme suretiyle kazang elde
Ins. ve Tic. A.S. % 74  65.161.830 % 74 etmek 65.161.830

Sirket, SAF Gayrimenkul Gelistirme Ins. ve Tic. A.S’nin (“SAF”) % 7,4’lik kismina hitap eden
hissesini 1 Aralik 2008 tarihinde satin almigtir. Alim tarihi y1l sonuna yakin olup bu tarihten yil
sonuna kadar SAF’in makul degerinde 6nemli bir degisiklik olmadig1 i¢in alim degeri makul degeri
olarak kabul edilmistir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL BORCLAR
31 Aralik 31 Aralk
2008 2007
Finansal Borglar
a) Banka Kredileri 118.457 -
b) Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 5.254.046 5.608.019
5.372.503 5.608.019

a) Banka kredileri

Sirketin banka kredisi vergi bor¢larii 6demek ic¢in alinmig 05 Ocak 2009 vadeli ve faiz tagimayan

spot krediden olusmaktadir.

b) Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar:

Finansal kiralama iglemlerinden bor¢larmn detayr asagidaki gibidir:

Asgari kira 6demelerinin

Asgari kira 6demeleri bugiinkii degeri
31 Arahk 31 Aralk 31 Arabk 31 Arahk
2008 2007 2008 2007

Finansal kiralama borglar 5.254.046 5.608.019 5.254.046 5.608.019
Bir yil iginde 2.767.092 1.363.841 2.494.762 959.317
Iki ile bes yil arasindakiler 2.862.489 5.182.513 2.759.284 4.648.702
Eksi: gelecege att fi 1

(5L geiecege alt Hnanisa (375.535) (938.335) - ;
giderler
Kiralama yiikiimliiligiiniin

bugiinkii degeri 5.254.046 5.608.019 5.254.046 5.608.019
Eksi: 12 ay igerisinde édenecek borglar

(kisa vadeli borglar kisminda

gosterilen) (2.494.762) (959.317)
12 aydan sonra 6édenecek 2.759.284 4.648.702

Biitiin kiralama yiikiimliiliikkleri ABD Dolar cinsidendir. Kiralama dénemi 4 yildir.

Sozlesme tarihinde finansal kiralama islemlerine iliskin faiz oranlari tiim kiralama doénemi igin
sabitlenmistir. S6zlesme ortalama efektif faiz orani yillik yaklasik % 7,28’dir.

Sirket’in kiralama yiikiimliiliiklerinin ger¢ege uygun degeri defter degerlerine yakindir.

Bilanco tarihi itibariyle finansal kiralama islemine konu edilen varliklarin net defter degeri 6.305.464
TL’dir (2007: 5.795.719 TL).
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
TiCARi ALACAK VE BORCLAR

a) Ticari Alacaklar:

Bilango tarihi itibariyle Sirket’in ticari alacaklarinin detay asagidaki gibidir:

Kisa vadeli ticari alacaklar

Ticari alacaklar
Alacak senetleri
Iliskili taraflardan ticari alacaklar (bkz Not 25)

Uzun vadeli ticari alacaklar

Alacak senetleri

Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 26. notta verilmistir.

b) Ticari Borglar:

Bilango tarihi itibariyle Sirket’in ticari bor¢larmin detay1 asagidaki gibidir:

Kisa vadeli ticari bor¢lar

Bor¢ senetleri

Ticari bor¢lar

[liskili taraflara ticari borglar (bkz Not 25)
Diger ticari borglar
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31 Arahk 31 Aralk
2008 2007
1.130.971 3.045
3.417.746 -
3.644.541 4.213.263
8.193.258 4.216.308
31 Arahk 31 Aralk
2008 2007
5.423.995 -
5.423.995 -
31 Arahk 31 Aralk
2008 2007
4.059.526 659.056
1.540.514 2.135.716
10.916 105.378
60.771 13.367
5.671.727 2.913.517




SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

TiCARI ALACAK VE BORCLAR (devam)

31 Aralk 31 Aralk
2008 2007

Uzun vadeli ticari borglar
Bor¢ senetleri 188.678 -
188.678 -

Belli hizmetlerin satin alinmasina iliskin ortalama 6deme vade 30 giindiir. Ticari borglar i¢in, fatura
tarihinden sonraki 6demelerde faiz alinmamaktadir.

DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

a) Diger Alacaklar

31 Aralk 31 Aralhk
2008 2007
Kisa Vadeli Diger Alacaklar
Iliskili taraflardan ticari olmayan alacaklar (bkz Not 25) 31.186.704 6.158.487
Verilen avanslar 797.601 234.450
Bloke banka hesaplar1 350.250 -
Diger ¢esitli alacaklar 416.126 66.802
32.750.681 6.459.739
b) Diger Borglar
31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
Kisa Vadeli Diger Borglar
Hasilat paylasm sozlesmeleri uyarmca 1.576.145 i
arsa sahiplerine borglar
Odenecek vergi ve fonlar 1.627.576 580.003
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 118.369 86.664
[liskili taraflara ticari olmayan borglar (bkz Not 25) 69.110 49.724
3.391.200 716.391

Diger alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 26. notta verilmistir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

STOKLAR
31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
Arsalar (*) 503.266.832 480.774.631

Gelistirilmekte olan ve insaati devam
eden konut ingaat projeleri 211.362.820 109.996.615
Tamamlanan konutlar 75.185.630 -
Stok deger diistikliigii karsihg (-) - (9.729.005)

789.815.282 581.042.241

(*) Arsalar igerisinde bilango tarihi itibariyle heniiz insatina baglanmamis arsalar ve insaati devam
eden konut ingaat projeleri’nin arsalari bulunmaktadir. Sirket’in finansal kiralama aracilifiyla elde
ettigi arsalarin 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle defter degeri 6.305.464 TL’dir (2007: 5.697.975 TL).

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralk 31 Arahk

2008 2007

Stok deger diisiikliigii karsihg: hareketleri

Acils bakiyesi (9.729.005) -
Donem gideri - (9.729.005)

Iptal edilen karsilik 9.729.005 -
Kapanig bakiyesi - (9.729.005)

Sirket', 9.729.005 TL degerindeki dnceki senelerde kayitlara alinan stok deger diisiikliigiinii cari yil
igcerisinde konusu kalmadigindan ters ¢evirmistir. Ters ¢evrilen deger disiikligii geliri, satilan malin
maliyeti hesabina dahil edilmistir. (Dipnot : 17)

OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Sirket’in 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle istiraklerinin detay1 asagidaki gibidir:

Sermayedeki
pay orani (%)
Kurulus Oy
ve faaliyet 31 Aralik 31 Aralik kullanim
yeri 2008 2007 giicii  Ana faaliyeti
Istirakler
Ottoman iktisap edecegi gayrimenkulleri
Gayrimenkul belirli bir proje kapsamina alarak
Yatirmm Ins. Tic. deger kazandirmak ve satis1
Ing. Tic. A.S. [stanbul % 24,9 % 24,9 % 24,9 suretiyle kazang elde etmek
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
9. OZKAYNAK YONTEMIiYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR (devami)

Sirket’in istirakleri ile ilgili 6zet finansal bilgileri asagida agiklanmustir:

31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
Toplam varliklar 91.228.478 137.036.933
Toplam yiikiimliilikler (94.404.508) (133.085.673)
Net varliklar (3.176.030) 3.951.260
Istiraklerin net varhklarmda Grup’un pay1 - 983.864
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk
2008 2007
Hasilat - -
Donem (zarari) / kari (26.326.729) 2.951.260
Istiraklerin dénem karmda Sirket'in pay1 (6.145.820) 734.864
10. MADDIi DURAN VARLIKLAR
Ozel
Binalar Tasitlar  Demirbaslar maliy etler Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2008 itibariyle agilig bakiy esi 4.362.566 173.849 786.138 650.017 5.972.570
Almlar 5.116.618 4.171 864.595 41.804 6.027.188
Cikislar - - (6.837) - (6.837)
31 Aralik 2008 itibariyle
kapanig bakiy esi 9.479.184 178.020 1.643.896 691.821 11.992.921
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2008 itibariyle agilis bakiyesi (326.698) (16.088) (64.455) (73.564) (480.805)
Dénem gideri (1.791.055) (17.647) (253.453) (135.902) (2.198.057)
Cikiglar - - 228 - 228
31 Aralik 2008 itibariyle
kapanig bakiy esi (2.117.753) (33.735) (317.680) (209.466) (2.678.634)
31 Aralik 2008 itibariyle
net defter degeri 7.361.431 144.285 1.326.216 482.355 9.314.287
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10.

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

MADDIi DURAN VARLIKLAR (devamu)

Ozel
Binalar Tasitlar  Demirbaslar maliy etler Toplam

Maliyet Degeri
1 Ocak 2007 itibariyle agilis bakiyesi - - - - -
Alimlar 4.362.566 173.849 786.138 650.017 5.972.570
31 Aralik 2007 itibariyle

kap anig bakiyesi 4.362.566 173.849 786.138 650.017 5.972.570
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2007 itibariyle agilis bakiyesi - - - - -
Donem gideri (326.698) (16.088) (64.455) (73.564) (480.805)
31 Aralik 2007 itibariyle

kapanis bakiyesi (326.698) (16.088) (64.455) (73.564) (480.805)
31 Aralik 2007 itibariyle

net defter degeri 4.035.868 157.761 721.683 576.453 5.491.765

Amortisman giderlerinin 1.134.047 TL’si (2007:280.423 TL) genel yonetim giderlerine, 1.064.010

TL’si (2007:200.377 TL) pazarlama ve satig maliyetine dahil edilmistir.

Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri asagidaki gibidir:

Ekonomik

Omrii

Binalar 2-5yi
Tasitlar 5yl
Demirbaglar 4-5 yil
Ozel maliyetler 5yl
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Haklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2008 itibariyle agihs bakiyesi 76.701 76.701
Almlar 116.228 116.228
31 Aralik 2008 itibariyle kapanis bakiyesi 192.929 192.929
Birikmis Itfa Paylar
1 Ocak 2008 itibariyle acilis bakiyesi (3.895) (3.895)
Donem gideri (25.105) (25.105)
31 Aralik 2008 itibariyle kapanis bakiyesi (29.000) (29.000)
31 Aralk 2008 itibariyle net defter degeri 163.929 163.929
Haklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2007 itibariyle agihs bakiyesi - -
Alimlar 76.701 76.701
31 Arahk 2007 itibariyle kapanis bakiyesi 76.701 76.701
Birikmis Itfa Paylari
1 Ocak 2007 itibariyle agihs bakiyesi - -
Donem gideri (3.895) (3.895)
31 Arahk 2007 itibariyle kapanis bakiyesi (3.895) (3.895)
31 Aralk 2007 itibariyle net defter degeri 72.806 72.806

Amortisman giderlerinin 25.505 TL’si (2007: 3.895 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

Maddi olmayan duran varliklar i¢in kullanilan itfa siireleri asagidaki gibidir:

Haklar

Ekonomik
Omrii

5yl
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Bilango tarihi itibariyle saticilardan alimmis olan 50.192.121 TL tutarinda teminat mektubu
bulunmaktadir.

Sozlesmeye Dayali Yikiumliliikler:

Tiim Konut Satis Sozlesmelerine iliskin yiikiimliiliikler

Konut satis vaadi sézlesmelerine istinaden Sirket’in ilgili konutun tesliminde gecikmesi halinde,
gecikme tahmin edilen teslim tarihini 150 is gilinii asarsa sozlesmede belirtilen satis bedelinin %11
oraninda aylik gecikme cezasimi Sirket 6demek zorundadir. Sirket, s6zlesmeyi haksiz olarak fesh
etmesi halinde sdzlesme ile belirlenmis pesin satis bedelinin %15°i kadar vazgegme akgesi ddemekle
yiikimlidiir. Bu yiikiimlillik miicbir sebepler (tabi afetler,yangin,seferberlik,savas vb.) disinda
gegcerlidir.

Taseronlar ile yapilan anlagsmalarda da cezai sartlar bulunmakta olup, Sinpas Yap1 ve diger taseronlar
yiikiimliiliikklerini  yerine getirememeleri durumunda benzer cezalart Sirket’e O6demeyi taahhiit

etmislerdir.

Samandira-Lagiin Projesi:

Sirket, Lagiin projesinin iizerine yapildigi arsa sahipleri ile yaptigi hasilat paylasimi (HP)
sozlesmesine istinaden ilgili projedeki yapilar1 tamamlayacak ve satisini yapacaktir. Sirket satisini
yaptig1 yapilara iligkin satis hasilatinin %22,44’{inii arsa sahiplerine 6deyecektir. Ayrica arsa sahipleri
8 adet konutu tamamlanmis yapi olarak almayi talep ettiklerinden, bu konutlarin miilkiyeti arsa
sahiplerine birakilacak ve bu konutlarin toplam degeri olan 4.715.000 TL’nin %76,56’s1 arsa
sahiplerine 6denecek hasilat payindan mahsup edilecektir.

Bursa-Ottomanors Projesi.

Sirket Ottomanors projesinin yapildig1 arsanin dnceki sahiplerine, arsa iizerindeki haklarina istinaden,
proje gelirinin %20’sine denk gelen tutar1 6demeyi imzalanan gayrimenkul satig vaadi sdzlesmesi ile
kabul etmistir. Ancak m2 satig fiyatinin 820 ABD’nin altinda ger¢eklesmesi halinde, Sirket her bir m2
i¢in 820 ABD Dolarr’nin %20’si kadar 6deme yapmakla yiikiimliidiir. Insaat ruhsatlarinin alinmasini
takip eden 36 ay igerisinde tiim konutlarin satilamamasi halinde, satilamayan konutlarin %20’si yine
onceki arsa sahiplerine verilecektir. Miicbir sebepler disinda ingaatin tamamlanmasi insaat
ruhsatlarinin alinmasindan itibaren 36 ay1 gegerse, Sirket gecikilen her ay igin satis bedelinin %11
oraninda gecikme cezasi 6deyecektir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devami)

Sozlesmeye Dayali Yiikiimliliikler (devami):

Sarigazi-Aquacity 2010 Projesi:

Sirket, %65°1 Sinpas Grup sirketlerinden Seranit Granit Seramik ve Ticaret A.S.’ye, %35°1 ise
Sirket’in iliskili taraf olmayan diger arsa sahiplerine ait olan Istanbul Sarigazi’de bulunan 63.630 m2
biiyiikliiglindeki arsa lizerinde konut projesi gelistirmek iizere arsa sahipleri ile kat karsiligi ingaat
sozlesmesi imzalamistir. Sozlesmeye gore Sirket arsa tiizerinde insa edilecek yapilarin toplam
degerinin %35’ine isabet eden tamamlanmis yapilarin miilkiyet hakkini arsa sahiplerine vermeyi kabul
etmistir. Anlasmaya istinaden Sirket insaat ruhsatlarinin alinmasin takip eden 60 giin i¢inde insaata
baslayacak ve takip eden 30 ay icerisinde de sdzlesme konusu yapilar teslim edecektir. S6zlesme
konusu yapilarin tesliminin gecikmesi halinde, gecikme 180 gilinden fazla siirerse, Sirket gecikilen her
ay icin arsa sahiplerine teslim edilmesi gereken yapilarin aylik rayi¢ kira bedelleri tutarinda gecikme
cezasi Odeyecektir.

Marmaris Icmeler Projesi:

Sirket 12 May1s 2008 tarihinde imzaladig1 sézlesme ile Mugla li, Marmaris ilgesi, igmeler Koy,
Kizilkum Mevkii’nde kain, 1911 parsel numarali 39.307 m2 biiylikligiindeki arsa iizerinde hasilat
paylasimu suretiyle proje gelistirmek {izere arsa sahibi ile anlasmaya varmistir. Anlagma gercevesinde
anilan arsa iizerinde gelistirilecek projenin satis gelirlerinden satis ve pazarlama harcamalar
diisiilerek tespit edilecek olan net satig hasilatinin %35°1 arsa sahibine ait olacaktir.

Sisli Bomonti Projesi:

Sirket, Sisli-Bomonti mevkiinde yer alan 26.380 m2’lik arsa {izerinde proje gelistirmek iizere arsa
sahipleri ile anlagmaya varmistir. Bu arsa tizerinde insa edilecek yapilarin %49,17’si arsa sahiplerine
devredilecektir. Sirket ingaat ruhsatinin ilgili belediyeden alinmasini takiben 60 giin sonra yapilacak
ingaat ile ilgili miiteahit firmasin1 segerek mobilize olmak, santiyesini kurmak ve ise baslamak,
takiben en ge¢ 36 ay sonra, arsa sahiplerine isabet edecek bagimsiz boliimleri inga ve ikmal ederek
teslim etmek zorundadir. S6zlesme konusu yapilarin teslimlerinin gecikmesi halinde,Sirket arsa
sahiplerine kars1 gecikme cezasi ddemek zorundadir. Yapilarin %40°lik boliimiinii devralacak arsa
sahibi ile yapilan sdzlesme uyarinca gecikme 180 gilinden fazla siirerse teslim edilmeyen her bagimisz
bolim icin ayda 500 (bes yiiz) ABD Dolar kira bedeli gecikme cezasi olarak ddenir. Yapilarin
%9,17°1ik boliimiini devralacak arsa sahibi ile yapilan sdzlesme uyarinca, miicbir sebepler disinda,
gecikme 90 giinden fazla siirer ise gecikilen her ay i¢in arsa sahibine isabet eden bagimsiz boliimlerin
aylik kira gelirleri kadar gecikme cezasini Sirket arsa sahibine dder. Miicbir sebepler disinda gecikme
150 giinden fazla siirer ise arsa sahibi sozlesmeyi feshe veya yapinin eksik kalan kisimlar iigiincii
sahsa yaptirmaya, bu yoldaki zararlarin Sirket’ten talep ve tahsile yetkilidir.

Takyidatlar:

Sirket’in sahip oldugu arsalarin bazilari hisseli miilkiyet halinde olup, bir kismi iizerinde de ¢esitli
takyidatlar ve bunlarla ilgili agcilmis davalar bulunmaktadir. Sirket, yatirim stratejisi ¢ergevesinde bu
tiir gayrimenkulleri daha ucuz fiyatlarla satin alip, mevcut sorunlarini ¢ozerek daha yiiksek kar
marjlar1 elde etmeyi hedeflemektedir. Sirket yonetimi anilan takyidatlarin finansal tablolarda karsilik
ayrilmasini gerektirecek bir risk tagimadigini diistinmektedir
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31 Arahk 31 Aralk

2.008 2007

Personele 6denecek ticretler 345.868 245.350
Kullaniimayan izin karsiligi 80.371 -
426.239 245.350

Kidem tazminat1 karsiligi:

Yiiriirliikteki Is Kanunu hiikiimeri uyarinca, ¢alisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sOzlesmesi sona erenlere, hak kazandiklar1 yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yiikiimliiligii vardir.
Ayrica, halen yiiriirlikte bulunan 506 sayil1 Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili
ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik 60’mc1 maddesi hiikkmii geregince kidem
tazminatim1 alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlari 6deme yiikiimliligii
bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlartyla ilgili baz1 gegis karsiliklari, ilgili kanunun 23 May1s
2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikarilmistir.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyla 6denecek kidem tazminati, aylik 2.260,05 TL (2007: 2.030,20 TL)
tavanina tabidir.

Kidem tazminati1 yiikiimliiligii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati
karsiigl, Sirket’in c¢aliganlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yiikiimliiliik
tutarinin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan
Faydalar”), sirketin ytlikiimliiliiklerinin, tanimlanmis fayda planlart kapsaminda aktiieryal degerleme
yontemleri  kullanilarak  gelistirilmesini  6ngériir. Bu  dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin
hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yiikiimliiliik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayistyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2008 tarihi itibartyla, ekli finansal tablolarda
karsiliklar, gelecege iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yiikiimliiliigiiniin
bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanir. Ilgili bilango tarihlerindeki karsiliklar, yillik % 5,40
enflasyon ve %12 iskonto oram varsayimlarina gore yaklasik % 6,26 olarak elde edilen reel iskonto
oran1 kullanilmak suretiyle hesaplanmistir (31 Aralik 2007: %5,71 reel iskonto orani). Istege bagli isten
ayrilmalar neticesinde 6denmeyip, Sirket’e kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini orani da
dikkate alinmistir. Kidem tazminati tavani alt1 ayda bir revize edilmekte olup, Sirket’in kidem tazminati
karsiiginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren gecerli olan 2.260,05 TL tavan tutari
dikkate almmustir.
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (devami)

Kidem tazminati karsilig1 (devami):

Kidem tazminat1 karsihgmm hareket tablosu:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

1 Ocak itibartyla karsilik 53.002 -
Hizmet maliyeti 23.371 53.002
Faiz maliyeti 3.037 -
Odenen kidem tazminatlari (2.301) -
31 Aralik itibariyla karsilik 77.109 53.002

Toplam yiikiimliiliigiin 24.107 TL’si (2007:53.002 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

DiGER DONEN VARLIKLAR VE DiGER DURAN VARLIKLAR

31 Arahk 31 Arahk

Diger Donen Varliklar 2008 2007
Verilen avanslar (*) 75.324.934 16.177.868
Devreden KDV 54.020.613 22.679.683
Pesin 6denen vergi ve fonlar 4.877.124 2.950.911
Gelecek aylara ait giderler 532.723 402.013
Is avanslar 15.779 8.449
Diger ¢esitli donen varhklar 25.680 1.970
134.796.853 42.220.894

(*) Verilen avanslarin 39.197.801 TL’lik (2007:13.502.906 TL) tutar1 arsa alimlari i¢in verilmis,
22.029.161 TL’lik (2007: Yok) tutar1 gelistirilmekte olan konut projelerinin miiteahhit firmalarina
hakedis avansi olarak verilmig, 13.019.611 TL’si ise hasilat paylasimi sozlesmesi uyarinca arsa
sahiplerine 6denen tutarlardan olugmaktadir.

31 Arahk 31 Arahk
Diger Duran Varlklar 2008 2007
Pesin 6denen sigorta giderleri 116.026 454.580

116.026 454.580
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ALINAN AVANSLAR
31 Arahk 31 Arahk
Kisa vadeli alinan avanslar 2008 2007
Insaati devam eden konut projelerine iliskin
alman avanslar (*) 147.839.932 72.408.786
147.839.932 72.408.786
Uzun vadeli alnan avanslar
Insaat1 devam eden konut projelerine iliskin
alnan avanslar (*) 71.222.120 26.320.317
71.222.120 26.320.317

(*) Insaat1 devam eden konut projelerine iliskin alinan avanslar, belirlenen vadeler cercevesinde
senede baglanmis konut bedellerinin bilango tarihi itibariyle tahsil edilmis tutarlarindan olugmaktadir.
Alinan avanslar, miisteri talep etse bile sdzlesmede belirtilen konut teslim vadesinden 6nce miisteriye
geri 6denmeyecegi i¢in beklenen konut teslimat tarihleri géz 6niinde bulundurularak uzun vadeli ve
kisa vadeli olarak siniflandirilmistir.

Ingaat: devam eden konut projelerinden alan uzun vadeli avanslar, evlerin teslim tarihlerine gére
asagidaki gibi siniflandirilmistir:

31 Aralik 31 Aralk

2008 2007
2009 - 26.320.317
2010 69.826.920 -
2011 1.395.200 -
71.222.120 26.320.317
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
OZKAYNAKLAR
a) Sermaye

Sirket’in 31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerindeki 6denmis sermaye yapist asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk

Ortaklar % 2008 % 2007
Sinpas Yapi 36,8% 50.381.186 35.8% 49.006.186
Avni Celik 16,9% 23.107.000 16,9% 23.107.000
Omer Faruk Celik 3,0% 4.150.000 3,0% 4.150.000
Ahmet Celik 4,7% 6.391.766 3,0% 4.150.000
Halka acik kisim 38,7% 52.944.558 41,3% 56.561.324
Nominal sermaye 100 136.974.510 100 136.974.510

Tedaviildeki hisseler A Grubu, B Grubu ve C Grubu olmak {izere her biri 1 TL nominal degerli
paylara boliinmiistiir.

A ve B Grubu hisseler nama yazili1 C grubu hisseler ise hamiline yazili paylardan olugsmaktadir. Sirket
ana sozlesmesi yonetim kurulunun alt1 kisiden olustugunu belirtir. Yonetim kurulu iiyelerinin 4 adedi
A Grubu pay sahiplerinin ¢ogunlukla gosterdigi adaylar arasindan olmak iizere, genel kurul tarafindan
secilir. Yonetim kurulu {yelerinin 2 adedi Sermaye Piyasast mevzuatinin 6ngérdiigii bagimsizlikla
ilgili esaslara uyulmasi kaydiyla B Grubu pay sahiplerinin ¢cogunlukla gosterdigi adaylar arasindan
olmak iizere, genel kurul tarafindan secilir. C Grubu paylarin imtiyazi yoktur.

Sermaye Katilimlari: Sirket hissedarlarindan Sinpas Yapi, Inpa ve Avni Celik Sirket’e ayni sermaye
olarak arsa koymuslardir. Arsa degerleri, Ticaret Mahkemesi'nin atadigi bilirkisi raporuna gore;
Sinpas Yap1 ve Inpa igin yasal defter degerleri dikkate alinarak, Avni Celik igin ise bilirkiginin
belirledigi piyasa fiyatina gore degerlenmistir. Mahkeme Sirket’in ayni sermaye olarak koyulmus
arsalarin toplam degerini 64.746.093 TL olarak belirlemistir. Bunlar ile birlikte 22 Aralik 2006 ve 14
Mart 2007 tarihlerinde sirasi ile 5.000 TL ve 5.105.907 TL nakit olarak édenmistir. 27 Aralik 2006
tarithinde Sirketin kurulus sermayesi Ticaret Mahkemesi tarafindan 69.857.000 TL olarak
belirlenmistir.

38



16.

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
OZKAYNAKLAR

b) Sermaye Rezervleri

31 Aralik 31 Aralik

2008 2007

Sermaye Rezervleri 300.388.864 300.388.864
300.388.864 300.388.864

Sirket, kurulusu sirasinda tiizel kisi sermayedarlar1 tarafindan ayni sermaye olarak koyulan arsalari,
UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler” kapsaminda rayi¢ degerine gore degerlemistir. Sirket hissedarlarinin
Sirket’e ayni sermaye olarak koydukalari arsalarin bilirkisi raporuna gore belirlenen degeri ile rayig
degerleri arasindaki fark sermaye rezervleri olarak muhasebelestirilmistir.

¢) Hisse Senedi Thra¢ Primleri

Sirket 2006 yili sonunda 69.857.500 TL sermaye ile kurulmus Haziran 2007’de sermaye artirimi
yoluyla ihra¢ ettigi 67.117.510 TL tutarindaki hisse senetlerini (%49) halka arz etmistir. Satig
sonucunda elde edilen 442.975.566 TL, 18.055.643 TL’lik dogrudan halka arz ile ilgili gergeklesen
giderler mahsup edildikten sonra hisse senedi ihra¢ primi olarak &zkaynaklarda
muhasebelestirilmistir.

¢) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

31 Arahk 31 Arahk

2008 2007

Yasal Yedekler 1.339.612 -
1.339.612 -

Yasal yedekler Tiirk Ticaret Kanunu’na gore ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden
olugmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tiim yedekler tarihi (enflasyona gore endekslenmemis)
O6denmis sermayenin %20’sine erigene kadar, gegmis donem ticari karinin yillik %5°1 oraninda ayrilir.
Ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tiim nakdi temettii
dagitimlari iizerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

d) Ge¢mis Y1l Kar/Zararlar

Sirket’in 17.158.483 TL tutarindaki ge¢mis yil karlari, 31 Aralik 2008 tarihli konsolide bilangosunda
birikmis karlar icerisinde smiflanmistir (31 Aralik 2007: Gegmis yil zarar1 (46.231) TL). Sirket’in
ayrica ge¢mis yil kari icerisinde siniflandirilan olaganiistii yedekleri 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle
4.448.654 TL (31 Aralik 2007: Yoktur) ve 6zel yedekleri 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle 12.709.829
TL (31 Aralik 2007: Yoktur)’dir.
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(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

OZKAYNAKLAR (devami)
Gecmis Y1l Kar/Zararlan (devami)
Kar Dagitimi:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 9 Ocak 2009 tarihli karar1 geregince 2008 yil1 faaliyetlerinden elde
edilen karlarin dagitim esaslar ile ilgili olarak paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar i¢in,
asgari kar dagitim oran1 % 20 (31 Aralik 2007: %20) olarak uygulanacaktir. S6z konusu Kurul Karar1
ve SPK’nin halka agik sirketlerin kar dagitim esaslarin1 diizenledigi Seri:IV, No: 27 sayil1 “Sermaye
Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Acik Anonim Ortakliklarin Temetti ve Temettii Avansi
Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Tebligi’ne gore bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda
alacaklar1 karara bagli olarak nakit ya da temettliniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek
paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasi ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagitilmast suretiyle gerceklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii tutarinin  mevcut
O0denmis/¢ikarilmis sermayelerinin % 5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan
ortaklik biinyesinde birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir onceki doneme iliskin temettii
dagitimm gerceklestirmeden sermaye artirimm yapan ve bu nedenle paylart "eski" ve "yeni" seklinde
ayrilan anonim ortakliklardan, 2008 yil1 faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii
dagitacaklarm, hesaplayacaklar1 birinci temettiiyli nakden dagitilmalar1 zorunlulugu getirilmistir.

Bunun yaninda s6z konusu Kurul Karari ile konsolide finansal tablo diizenleme yiikiimliiliigi bulunan
isletmelerce dagitilabilir karin hesaplanmasinda konsolide finansal tablolarda yer alan kar iginde
goriinen; bagl ortaklik, is ortakliklar1 ve istiraklerden ana ortakligin konsolide finansal tablolarina
intikal eden, ancak genel kurullarinca kar dagitim karar1 alinmamis olanlarin kar tutarlarinin dikkate
almmamasi ve bu tutarlar hakkinda finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilarak, bagimsiz denetim
raporunda ayr1 bir agiklama paragrafinda bilgi verilmesi yoniindeki uygulamanin iptal edilmesine;
sirketlerin yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, dagitacaklari kar tutarim
Seri:XI No:29 Tebligi cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablolarinda yer alan
net donem karlarini dikkate alarak hesaplamalarina imkan taninmasina karar verilmistir.

Bu kapsamda SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar iizerinden SPK’nin asgari kar
dagitim zorunluluguna iligkin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin; tamaminin
yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda bu tutarm tamamu,
karsilanmamas1 durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamanmu dagitilacaktir.

Kar Dagitimina Konu Edilebilecek Kaynaklar:
Sirket’in bilango tarihi itibariyle yasal kayitlarinda bulunan dénem kar1 19.836.004 TL (31 Aralik

2007: 18.498.095 TL) ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutar1 17.158.483
TL’dir. ( 31 Aralik 2007: Yok)
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralk 31 Aralk
2008 2007
a) Satiglar
Konut satiglart
Projesi sirket tarafindan gelistirilmis konut satiglari 70.859.675 -
Ticari amach konut satiglari 1.493.836 -
72.353.511 -
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
b) Satislarm maliyeti
Taseron giderleri (46.644.358) -
Arsa maliyeti (10.982.444) -
Stok deger diisiikligi karsiligr (*) 9.729.005 (9.729.005)
Diger (2.764.543) -
Ticari amach satilan konutlarn maliyeti (1.480.000) -
(52.142.340) (9.729.005)

(*) Sirket’in, 9.729.005 TL degerindeki 6nceki senelerde kayitlara alinan stok deger diisiikliigii Ankara
Dikmen ve Ankara Yenimahalle arsalari ile ilgilidir. Bu tutar cari yil igerisinde ters ¢evrilmistir. Ters
cevrilen deger diistikliigii geliri, satilan malin maliyeti hesabina dahil edilmistir.

PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIiDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralk 31 Aralk

2008 2007

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (17.394.393) (11.249.634)
Genel yonetim giderleri (-) (9.437.219) (5.340.228)

(26.831.612) (16.589.862)

41



18.

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERiI, GENEL YONETIM GIiDERLERI

(devamm)

a) Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri Detayi

Reklam giderleri

Personel giderleri
Amortisman giderleri

Noter giderleri

Komisyon giderleri
Organizasyon ve tanitim giderleri
Vergi resim ve harg giderleri
Elektrik, su ve gaz giderleri
Kira giderleri

Ulasm giderleri

Bakim onarmm giderleri
Diger giderler

b) Genel Y 6netim Giderleri Detay1

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
(10.511.804) (6.348.407)
(2.640.054) (1.150.842)
(1.064.010) (200.377)
(1.002.492) -
(680.211) (2.359.901)
(428.766) (955.608)
(242.759) (533)
(109.953) (17.981)
(45.604) (7.206)
(43.354) (9.438)
(31.896) (7.030)
(593.490) (192.311)

(17.394.393)

(11.249.634)

Personel giderleri

Amortisman ve itfa paylari giderleri
Damgmanlk giderleri

Fuar giderleri

Noter giderleri

Bina ve konutlar aidat ve yonetim giderleri
Kira giderleri

Vergi resim ve harg giderleri
Elektrik, su ve gaz giderleri

Ulasim giderleri

Bilgi teknolojileri giderleri

Bakmm onarmm giderleri

Diger giderler

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralk
2008 2007
(5.488.418) (2.528.123)
(1.159.152) (284.323)
(451.754) (963.858)
(293.889) -
(275.363) (647.394)
(231.863) (43.528)
(169.731) (76.951)
(169.169) (61.091)
(88.616) (29.275)
(77.489) (67.712)
(58.024) (11.088)
(44.910) (12.640)
(928.841) (614.245)
(9.437.219) (5.340.228)
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

NIiTELIKLERINE GORE GiDERLER

Faaliyet Giderleri Detayi

Reklam giderleri

Personel giderleri

Amortisman ve itfa paylar giderleri
Noter giderleri

Komisyon giderleri

Damigmanlk giderleri
Organizasyon ve tanitim giderleri
Vergi resim ve harg giderleri
Fuar giderleri

Kira giderleri

Elektrik, su ve gaz giderleri
Ulasm giderleri

Bakim onarmm giderleri

Bilgi teknolojileri giderleri

Bina ve konutlar aidat ve yonetim giderleri

Diger giderler

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
(10.511.804) (6.348.407)
(8.128.472) (3.678.965)
(2.223.162) (484.700)
(1.277.855) (647.394)
(680.211) (2.359.901)
(451.754) (963.858)
(428.766) (955.608)
(411.928) (61.624)
(293.889) -
(215.335) (84.157)
(198.569) (47.256)
(120.843) (77.150)
(76.806) (19.670)
(58.024) (11.088)
(231.863) (43.528)
(1.522.331) (806.556)

(26.831.612)

(16.589.862)

DiGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER

31 Aralik 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren yillara ait diger faaliyetlerden gelirlerin detay1

asagidaki gibidir:

Konut satis1 iptal gelirleri
Diger gelirler

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralk 31 Aralk
2008 2007
133.517 43.650
190.681 497.808
324.198 541.458
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23.

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL GELIRLER
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralk
2008 2007
Kur farki gelirleri 28.382.850 9.987.105
Kar pay1 gelirleri 16.224.667 13.164.301
Menkul kiymet alm-satim kari 11.948.359 24.621.236
Reeeskont geliri 365.158 49.941
Satiglar lizerinde ger¢eklesen finansman geliri 91.818 -
Diger - 170.734
57.012.852 47.993.317

FINANSAL GIDERLER
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2008 2007
Kur farki gideri (18.939.539) (4.147.589)

Gergege uygun degeri kar veya zarara

yansitilan finansal varliklar deger diisiikliigii (5.317.241) (218.032)
Menkul kiymet satig zarari (591.689) -
Finansman gideri (103.268) (40.825)
(24.951.737) (4.406.446)

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Gayrimenkul Yatinm Ortaklig1 statiisiinii kazanmis olan Sirket’in gayrimenkul yatirnm ortaklig:
faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d)
(4)’e gore kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde 15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna
edilen s6z konusu kazang tizerinden % 15 oraninda vergi kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15’inci
maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayri sifira kadar
indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde {igiincii fikrada
belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve
dagilimma gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurumlar vergisinden
istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanclar1 iizerinden 2003/6577 Bakanlar Kurulu Karar1 geregi
GVK’nun 94 iincii maddesinin birinci fikrasinin 6/(a) (i) bendi kapsaminda % 0 oraninda vergi
tevkifatt yapilmaktadir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2)
hiikmii geregi ayrica temettii stopajina tabi degildir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

HISSE BASINA KAZANC
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralbk 31 Arahk
2008 2007
Hisse basma kar
Donem boyunca mevcut olan hisselerin
ortalama sayis1 (tam degeri) 136.974.510 112.889.331
Ana sirket hissedarlarma ait net donem kar1 19.619.052 18.544.326
Hisse basma kar (TL) 0,143 0,164

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Miskili taraflarla 6nemli islemlere iliskin agiklamalar:

Sinpas Yap1

Sinpas Yapi’dan alacaklar, 31 Aralik 2008 itibariyle bor¢lari ve alacaklarin net degerini ifade eder.
Sirket ve Sinpas Yapi1 arasinda imzalanan anlagmaya istinaden, Sinpas Yap1 Samandira, Zekeriyakdy,
Bursa ve Cekmekdy’deki konut gelistirme projelerini (“Projeler”) iistlenmistir. Isbu sozlesme ile
Sirket projeler ile ilgili hakedis 6demelerini aylik olarak yapmay1 kabul etmistir. Anlagma tarihine
kadar tahakkuk etmis ingaat maliyeti + % 15 kar + maliyetin % 12’si kadar genel giderler karsilig
fatura rakamina baz olacaktir. 145.867.535 TL (art1 21.880.130 TL KDV) Sinpas Yap1 tarafindan
Sirket’e 2008 yili igerisinde faturalanmistir. Bu projeler devredilmeden 6nce, projelerin hem sahibi
hem de miiteahhit firmas1 Sinpas Yapi isbu sdzlesme ile projelerin yeni yasal sahibi olan Sirket’e ilgili
proje miisterilerine olan taahhiitleri de devretmistir. Devir ile Sinpas Yap1 tarafindan satilmis fakat
ingaat halinde olan konut projeleri ile bilanco tarihine kadar 2008 yilinda tahsil ettigi 14.675.433 TL
(31 Aralik 2007: 80.087.309 TL) tutarindaki avansi Sirket’e devretmistir. 31 Aralik 2008 tarihi
itibariyle Sinpas Yapi’dan olan alacaklar hakedis avansi olarak ddenip heniiz faturalanmamus tutardir.
Sinpas Yap1 yine ayni sézlesmeye istinaden bu projelerin baslangic tarihinden itibaren, bu projeler ile
iliskilendirilebilen 1.820.460 TL’lik (art1 326.526 TL KDV) (31 Aralik 2007: 6.505.685 TL (art1
1.165.836 TL)) satig ve pazarlama giderlerini de Sirket’e faturalamustir.

Sirket, 2007 yil1 igerisinde Ottomanors projesini Sinpas Yap1’ dan devralmistir. Ottomanors projesi
arsalar1 i¢in bagimsiz degerleme sirketi tarafindan ekspertiz degelemeleri yaptirilmis ve ¢ikan degere
istinaden 23 Temmuz 2007 tarihinde 61.000.000 TL tapu devri bedeli olarak Sinpas Yap1’ ya
O0denmistir. Sirket, 2008 y1il1 igerisinde Bursa ili Mudanya ilgesinde bulunan bes adet arsay1 iizerinde
Ottomanors projesi sakinlerince kullanilacak sosyal tesisler gelistirmek iizere 2.668.598 TL bedelle
Sinpas Yapi'dan satin almay1 gayrimenkul satis vaadi sdzlesmesi ile taahhiit etmistir.

Sirket, {ist diizey idari personele gayrimenkul alim i¢in bilango tarihindeki degeri ile 28.263.570 TL
karsiligit EUR avans vermis ancak alimdan vazgegildigi i¢in 2009 yil1 igerisinde avansi geri alinmigtir.
Sirket avansin verildigi tarih ile bilango tarihi arasinda olusan 3.263.570 TL’lik kur farki gelirini
kayitlarina almustir.

Sirket, {ist diizey idari personeline, diger Grup sirketlerine ve gayrimenkul alimi ile ilgili verilen
avanslara faiz isletmemektedir.

Sirket ile diger iliskili taraflar arasindaki islemlerin detaylari asagida agiklanmusgtir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

31 Arahk 2008

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Kisa vadeli

iliskili taraflarla olan bakiyeler Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
Sinpas Yatirrm ve Isletme Tic. A.S. 4.057 57.060 - -
Seranit Granit Seramik San. Tic. A.S. 14.496 - - -
Sinpas Yapi1 Endiistrisi ve Ticaret A.S. 3.625.988 - - -
An Finansal Kiralama A .S. - 1.012.500 - -
Prodek Yapi Dekorasyon San.ve Tic. A.S. - 297.636 191 -
Kentsel Hizmet Yap1ve Isletme San. ve Tic. A.S. - 25.600 - -
Ugogiin Hazir Yemek ve Ziyafet Hizmet Ltd. Sti - - 10.725 -
Ust diizey idari personelden alacaklar - 1.530.338 - 69.110
Ust diizey idari personelden ahnan gekler - 28.263.570 - -
Personele borglar ve is avanslar - - - -

3.644.541 31.186.704 10.916 69.110
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

31 Aralik 2007

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Kisa vadeli

Tligkili taraflarla olan bakiyeler Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
Ottoman Gayrimenkul Yatirim Insaat ve Tic A.S. - 4.454.989 - -
Sinpas Yapi1 Endiistrisi ve Ticaret A.S. 4.181.227 - - -
Arn Finansal Kiralama A .S. - 1.003.839 - -
Dekor’s Mekan Tasarimi ve Dekorasyon Tic. A.S. - 540.640 - -
Ust diizey idari personelden alacaklar / borglar - 159.019 - 49.724
Sinpas Yatirmm ve Isletme Tic. A.S. 16.697 - - -
Seranit Granit Seramik San. Tic. A.S. 11.799 - - -
Prodek Yap1 Dekorasyon San ve Tic A.S. - - 70.135 -
Mikrons Mikronize Min.End ve Tic. A.S. 3.540 - - -
Kentsel Hizmet Yapi1ve Isletme San. ve Tic. A.S. - - 22.193 -
Ugogiin Hazir Yemek ve Ziyafet Hizmet Ltd. Sti - - 13.050 -

4.213.263 6.158.487 105.378 49.724
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2008

Satis ve Genel

Hakedisler ve Pazarlama Yonetim Kur Farki Kur Farki Diger
Iligkili taraflarla olan islemler Almlar Giderleri Giderleri Gelirleri Giderleri  Diger Gelirler Giderler
Sinpas Yap1 Endiistrisi ve Ticaret A . 155.078.432 1.820.460 - - - (69.692) 2.464.668
An Finansal Kiralama A .S. - 155 - - - - -
Dekor’s Mekan Tasarmm ve Dekorasyon Tic. A.S. 934.752 17.500 - - - - -
Kentsel Hizmet Yap1 ve Isletme San. ve Tic. A.S. - 22.469 6.253 - - - -
Ottoman Gayrimenkul Yatirim Insaat ve Tic A.S. - - - - 201.961 (27.571) -
Prodek Yapi1 Dekorasyon San.ve Tic.A.S. 1.800 - - 610.047 - - -
Seranit Granit Seramik San. Tic. A.S. 190.765 - - - - (253.874) -
Sinpas Yatirim ve Isletme A.S. - - 28.380 i _ i -
Ugogiin Hazir Yemek ve Ziyafet Hizmet Ltd. Sti - 58.185 70.863 - - (153.639) -
Yapi1 Mekanik ve Otomasyon - 3.600 - - - - -

156.205.749 1.922.369 105.496 610.047 201.961 (504.776) 2.464.668
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

1 Ocak - 31 Aralik 2007

Hakedisler ve  Satis ve Pazarlama Genel Yonetim

Iligkili taraflarla olan iglemler Almlar Giderleri Giderleri Diger Gelirler Diger Giderler
Sinpas Yap1 Endiistrisi ve Ticaret A.S. 167.797.272 6.505.685 - (83.374) 1.143.367
Ugdgiin Hazir Yemek ve Ziyafet Hiz Ltd. Sti. - 457769 28.986 - i,
Sinpas Yatirmm ve Isletme Tic. A.S. - - 24.425 (12.402) -
Kentsel Hizm.Yap1 ve Is1. San ve Tic A.S. - - 18.808 - -
Seranit Granit Seramik San. Tic. A.S. - - - (10.000) -
Dekor’s Mekan Tasarmm ve Dekorasyon Tic. A.S. 474.908 - - - -
inpa Uluslaras1 Paz. ins ve San Tic A.S. 411.601 - R R -
Prodek Yapi1 Dek.San.ve Tic.A.S. 52.465 - - - -
Mekans Yapi1 Uriinleri ith fhr San ve Tic. A.S. 8137 - R R -
Diger - - 5.437 (11.948) -

168.744.383 6.551.454 77.656 (117.724) 1.143.367
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

Ust diizey ydneticilere saglanan faydalar:

Donem igerisinde iist diizey yoneticilere saglanan faydalar asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arabk 31 Arabk

2008 2007
Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 2.537.552 821.883
Kidem tazminati karsihg 17.987 12.271
2.555.539 834.154

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

a) Sermaye risk yOnetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger
yandan da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi hedeflemektedir.

Sirket’in sermaye yapist 15. notta aciklanan alinan avanslari da iceren borglar, nakit ve nakit
benzerleri ve 16. notta agiklanan ¢ikarilmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri ve gecmis yil
zararlarii da iceren 6zkaynak kalemlerinden olugmaktadir.

Sirket’in genel stratejisi 2007 yilindan beri ayni sekilde devam etmektedir.

b) Finansal risk faktorleri

Sirket’in finansman boliimii finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve
Sirket’in faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin seviyesine ve biiyiikliigiine gore
analizini gosteren Sirket i¢i hazirlanan risk raporlar1 vasitasiyla goézlemlenmesinden ve
yonetilmesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski (d6viz kuru riski, gercege uygun faiz
orani riski ve fiyat riskini de igerir), kredi riski, likidite riski ile nakit akim faiz orani riskini kapsar.

50



26.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devami)

b.1) Kredi riski yonetimi
Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri

Alacaklar Bankalardaki
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Mavduat
ve Katihm
31 Aralik 2008 Iliskili Taraf Diger Taraf Iliskili Taraf Diger Taraf Hesaplari
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalman azami kredi riski (*) 3.644.541 9.972.712 31.186.704 1.563.977 79.155.347
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altna alinmis kismi - 8.841.741 - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamug
finansal varliklarin net defter degeri 3.644.541 8.311.182 31.186.704 1.563.977 79.155.347
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramanus
varliklarin net defter degeri - 530.559 - - -
- teminat, vs ile giivence altma almnug kismi - 530.559 - - -
Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalnan kredi riskleri
Alacaklar Bankalardaki
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Mavduat
ve Katim
31 Aralik 2007 Iliskili Taraf Diger Taraf Iliskili Taraf Diger Taraf Hesaplari
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalman azami kredi riski (*) 4.213.263 3.045 - 6.459.739 180.880.244
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamig
finansal varliklarin net defter degeri 4.213.263 3.045 - 6.459.739 180.880.244

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamustir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2008 TARIHI ITIBARIYLE
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devamm)

b.1 Kredi riski vonetimi (devami)

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagh yiikiimliiliiglinii yerine getirememesi nedeniyle
sirkete finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket, islemlerini yalnizca
kredi giivenirliligi olan taraflarla gergeklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde
etme yoluyla kredi riskini azaltmaya ¢alismaktadir.

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle vadesi gecen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir: (31 Aralik
2007 yoktur)

Alacaklar
31 Aralik 2008 Ticari Alacaklar
Vadesi tlizerinden 1-30 giin ge¢mis 58.510
Vadesi lizerinden 1-3 ay gecmis 47.826
Vadesi lizerinden 3-12 ay ge¢cmis 424,222
Toplam vadesi gegen alacaklar 530.558
Teminat, vs ile giivence altma almmis kismm 530.558

Bilango tarihi itibariyle, vadesi ge¢mis ticari alacaklardan karsilik ayrilmamig olanlara iligkin alinan
teminatlar asagidaki gibidir:
31 Aralik 2008

Nominal Makul

Degeri Degeri
Ipotekler 530.558 530.558
530.558 530.558

Sirket, likidite riskini tahmini ve fiili nakit akimlarimi diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik ve
yiikiimliiliiklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve bor¢lanma rezervinin devamim
saglamak suretiyle yonetir.

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan finansal ylikiimliiliiklerinin vade dagilimim
gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliilikler iskonto edilmeden ve 6demesi gereken en
erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikiimliiliikler lizerinden 6denecek faizler
asagidaki tabloya dahil edilmistir.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devamm)

b.2) Likidite risk yonetimi

Likidite riski tablosu:

31 Aralik 2008

Sozlesme
uyarmca nakit
Sozlesme uyarmca ¢ikislar toplamu 3 aydan 3-12 -5yl
vadeler Defter Degeri (IHIHITIHTV) kisa (I) ay aras1 (II) aras1 (I1T)
Banka kredileri 118.457 118.457 118.457 - -
Finansal kiralama
yikiimliiliikleri 5.254.046 5.629.581 691.773 2.075.319 2.862.489
Ticari borglar 5.860.405 6.275.505 5.645.376 379.194 250.935
Alnan Avanslar 219.062.052 219.062.052 6.628.355 141.211.577 71.222.120
Diger borglar 3.322.090 3.322.090 1.942.963 591.054 788.073
Iliskili taraflara borglar 80.026 80.026 80.026 - -
Toplam yiikiimliilitk 233.697.076 234.487.711 15.106.950 144.257.144 75.123.617
31 Aralik 2007
S6zlesme
uyarinca nakit
Sozlesme uyarmca ¢ikiglar toplamu 3 aydan 3-12 1-5yil
vadeler Defter Degeri (I+HI+HII+TV) kisa (I) ay arasi1 (1) aras1 (I1T)
Finansal kiralama
yikiimliiliikleri 5.608.019 6.546.354 136.374 1.227.467 5.182.513
Ticari borglar 2.913.517 2.963.458 2.413.004 550.454 -
Ahnan avanslar 98.729.103 98.729.103 50.068.132 22.340.654 26.320.317
Diger borglar 666.667 666.667 666.667 - -
Iliskili taraflara borglar 155.102 155.102 155.102 - -
Toplam yiikiimliilitk 108.072.408 109.060.684 53.439.279 24.118.575 31.502.830
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYI
(devamm)

b.3) Pivasa riski yonetimi

Sirket’in faaliyetleri Oncelikle, asagida ayrintilarma yer verildigi tizere, doviz kurundaki ve faiz
oranindaki degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir.

b.3.1) Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir.

Sirket’in yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin ve parasal ve parasal
olmayan yiikiimliiliiklerinin bilango tarihi itibariyle dagilim asagidaki gibidir:

31 Aralik 2008

TL Karsith@

(Fonksiyonel

para birimi) ABD Dolan EUR GBP
1. Parasal Finansal Varliklar 38.289.139 24.585.012 517.836 293
2. 1liskili taraflardan alacaklar 28.263.569 - 13.202.340 -
3. TOPLAM VARLIKLAR 66.552.708 24.585.012 13.720.176 293
4. Finansal Yikiimliliikler 5.633.677 3.725.238 - -
5. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikkler 58.357.408 35.181.501 2.406.775 -
6. TOPLAM YUKUM LULUKLER 63.991.085 38.906.739  2.406.775 -
7. Net yabanci para yiikiimliilik pozisy onu 2.561.623 (14.321.727) 11.313.401 293
8. Parasal kalemler net yabanci para yiikiimliiliik 2.561.623 (14.321.727) 11.313.401 293

pozisyonu (1+2-4-5)
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b.3.1) Kur riski yonetimi (devami)

31 Aralik 2007

TL Karsihigy

(Fonksiyonel

para birimi) ABD Dolari EUR GBP
1 . Parasal Finansal Varliklar 44.189.758 37.764.179 120.280 50
2. TOPLAM VARLIKLAR 44.189.758 37.764.179 120.280 50
3. Finansal Yiikimliliikler 6.546.365 5.620.645 - -
4. Parasal Olan Diger Yiikiimlilikler 52.831.452 41.845.676 2.393.751 -
5. TOPLAM YUKUMLULUKLER 59.377.817 47.466.321 2.393.751 -
20. Net yabanci para yiikiimliilik pozisyonu (1-3+4) (15.188.059) (9.702.142) (2.273.471) 50
21. Parasal kalemler net yabanci para y tikiimliiliik (15.188.059) (9.702.142) (2.273.471) 50

pozisyonu (1-3-4)

Kur riskine duyarlilik

Sirket, baglica ABD Dolar1 ve EUR cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo Sirket’in ABD Dolar1 ve EUR kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan
duyarhiligmmi gostermektedir. %10°luk oran, {ist diizey yoneticilere Sirket i¢inde kur riskinin
raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin doviz kurlarinda bekledigi
olas1 degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece y1l sonundaki agik yabanci para cinsinden
parasal kalemleri kapsar ve s6z konusu kalemlerin y1l sonundaki %10°luk kur degisiminin etkilerini
gosterir. Pozitif deger, kar/zararda ve diger 6zkaynak kalemlerindeki artis1 ifade eder.
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b.3.1) Kur riski yonetimi(devami)

Kur riskine duyarlilik

31 Aralk 2008

Kar / Zarar

Yabanciparann  Yabanci paranm
deger kazanmas1 deger kaybetmesi

ABD Dolar’'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

1 - ABD Dolari net varlik / yiikiimliiligii (2.165.875) 2.165.875
2 - ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -
3 - ABD Dolar1 net etki (1 +2) (2.165.875) 2.165.875
Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4 - Eur net varlik / ylikiimliilik 2.421.973 (2.421.973)
5 - Eur riskinden korunan kisim (-) - -
6 - EUR net etki (4+5) 2.421.973 (2.421.973)
Diger doviz kurlarmm TL karsismda % 10 degerlenmesi halinde
7 - Diger doviz net varhk / yiikiimliligi 64 (64)
8 - Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -
9 - Diger Doviz Varliklari net etki (7+8) 64 (64)
TOPLAM (3 + 6 +9) 256.162 (256.162)

31 Arahk 2007

Kar / Zarar

Yabanciparanm  Yabanci parann
deger kazanmas1 deger kaybetmesi

ABD Dolarfnin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

1 - ABD Dolari net varlik / yiikiimliliigii (1.130.008) 1.130.008

2 - ABD Dolar1 riskinden korunan kisim (-) - -

3 - ABD Dolari net etki (1 +2) (1.130.008) 1.130.008

Avro'nun TL karsismda % 10 degerlenmesi halinde

4 - Eur net varlik / yiikiimliilik (388.809) 388.809

5 - Eur riskinden korunan kisim (-)

6 - EUR net etki (4+5) (388.809) 388.809
Diger doviz kurlarmin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

7 - Diger doviz net varlik / yiikiimliiliigi 12 (12)

8 - Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-)

9 - Diger D6viz Varliklar net etki (7+8) 12 (12)

TOPLAM (3 +6+9) (1.518.805) 1.518.805
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b.3.2) Faiz orani riski yonetimi

Sirket’in bilangosunda alim satim amagli finansal varlik olarak smifladigi 6zel kesim tahvilleri
degisken faiz oranli oldugundan faiz degisimlerine bagli olarak faiz orani riskine maruz kalmaktadir.
Sirket’in hesapladigi analizlere gére ABD Dolar faizlerde %1 oraninda faiz artig1 veya azaligi olmast
durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldigi varsayimiyla Sirket’in net donem kari/zararinda 31
Aralik 2008 tarihi itibariyle 182.741 TL azalis veya 189.133 TL artis olugsmaktadir.

Faiz orani duyarliligi

Sirket’in faiz oranina duyarl finansal araglarinin dagilimi asagidaki gibidir:

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Arahk 31 Arahk
Degisken Faizli Finansal Araglar 2008 2007
Finansal Varlklar 9.665.636 11.597.850
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FINANSAL ARACLAR
Finansal araglarm smiflar1 ve gercege uygun degerleri
Alim-Satim
itfa edilmis amactyla elde itfa edilmis
degerinden gosterilen Krediler ve Satilmaya hazir tutulan finansal degerinden gosterilen Gergege uygun

31 Aralik 2008 finansal varliklar alacaklar finansal varliklar varliklar finansal yiikiimHiliikler Defter degeri degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 79.188.175 - - - - 79.188.175 79.188.175 3
Ticari alacaklar - 9.972.712 - - - 9.972.712 9.972.712 6
iliskili taraflardan ticari

ve diger alacaklar - 34.831.245 - - - 34.831.245 34.831.245 6-7-25
Diger alacaklar - 1.563.977 - - - 1.563.977 1.563.977 7
Finansal yatirimlar - - 65.161.830 9.665.636 - 74.827.466 74.827.466 4
Finansal yiikiimlilikler
Finansal borglar - - - - 5.372.503 5.372.503 5.372.503 5
Ticari borglar - - - - 5.780.379 5.780.379 5.780.379 6
iliskili taraflara borglar - - - - 80.026 80.026 80.026 6-7-25
Diger borglar - - - - 1.576.145 - - 7

Alim-Satim
itfa edilmis amaciyla elde itfa edilmis
degerinden gosterilen Krediler ve Satilmaya hazir tutulan finansal degerinden gosterilen Gergege uygun

31 Aralik 2007 finansal varliklar alacaklar finansal varliklar varliklar finansal yikiimliliikler Defter degeri degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 180.884.546 - - - 180.884.546 180.884.546 3
Ticari alacaklar - 3.045 - - 3.045 3.045 6
Iliskili taraflardan ticari

ve diger alacaklar - 10.371.750 - - 10.371.750 10.371.750 6-7-25
Diger alacaklar - 301.252 - - - - 7
Finansal yatirimlar - - - 167.220.031 - 167.220.031 167.220.031 4
Finansal ytikiimlilikler
Finansal borglar - - - 5.608.019 5.608.019 5.608.019 5
Ticari borglar - - - 2.758.415 2.758.415 2.758.415 6
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FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiNANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLi OLAN DiGER HUSUSLAR

Gecmis vil finansal tablolarinin yeniden diizenlenmesi

Sirket, kurulusu sirasinda tiizel kisi sermayedarlar tarafindan ayni sermaye olarak koyulan arsalarin
degerlenmesine iligkin 6nceki donemlerde kabul ettigi muhasebe politikasini yeniden gdzden gegirmis
ve daha Once tiizel kisi sermayedarlarinin UFRS finansal tablolarindaki maliyet degerlerine gore
kayda alinmis olan arsalari, UFRS 2 “Hisse Bazli Odemeler” kapsaminda rayi¢ degerine gore
degerlemesi gerektiginin farkina varmustir. Finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi UMS 8§
(“Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar”) kapsaminda yapilmis ve
bu diizeltmenin 1 Ocak 2007 finansal tablolarina etkisi, stoklar ve sermaye rezervleri hesabina
300.966.357 TL artis olarak yansitilmistir.
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