ULASLAR A.S. ORTAKLIK YAPRIS!
Adi Soyad / Ticaret Halka Arz &ncesi Halka Arz Sonrasi

difvan) Sermaye (TL) Sermaye Payi (%) Sermaye (TL) Sermaye Pavi (%)
1| Tevfik Meftun Ulas 2.200.000 24,03 2.200.000 19,72
2| Teviik Mutlu Ulas 2.200.000 24,03 2.200.000 19,72
3| Clineyt Ulag 2.000.000 21,84 2.000.000 17,93
4| Yilmaz Ulag 1.250.000 13,65 250.000 2,24
5] Anadolu G.S.Y.0.AS. 1.250.000 13,65 750.000 6,72
6| Lamiye Ulas 250.000 2.03 250.000 2,24
7| Sadik Kurada 1.000 0,01 1.000 0,05
8| Aslan Yesilyurt 6.000 0,06 6.000 0,05
9| Halka Agik Kisim 0 0 3.500.000 31,37
Toplam 9.157.000 100 11.157.000 100

Halka Arz Halka Arz

Oncesi  HalkaArz  Sonrasi
Halka arz fiyati(TL): 1,90

Defter Degeri (TL):
Halka Arz Toplam Maliyeti (TL)

14.102.233 3.

800.000 17.902.695
310.232 310.232

Defter Degeri (Halka Arz Masraflan Sonrasi-TL): 17.601.463
Odenmis Sermaye (TL): 9.157.000 2.000.000 11.157.000
Pay bagina Defter Degeri (TL): 1,5400 1,5776
Mevcut ortaklar igin sulanma etkisi: (TL) 0,0376
Meveut ertaklar i¢in sulanma etkisi: (%) 2,38%
Yeni ortaklar igin sulanma etkisi:(TL) 0,3224
Yeni ortaklar icin sulanma etkisi:(%) 16,97%

Sonug:

Ulaslar Turizm ’nin halka arzi meveut ortaklarin riighan haklarinin kisitlanarak
sermaye artirimi seklinde olacaktir.

Bu bakimdan;
Mevcut ortaklar i¢in sulanma etkisi yiizde 2,38 dir.

Halka arzdan hisse alacak yeni ortaklar igin ise hisse basina halka arz fiyati ile

halka arz sonrasi pay bagina defter degeri kadar ( 1,90 - 1,5776 = 0,3224 ) sulanma
etkisi olacaktur.

Bu etkinin yiizde olarak ifadesi ise§tizdel 6,97 dir.
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9.38 Halka arz ile ilgili menfaatler ile séz konusu menfaatlerin niteligi ve bu
menfaatlerden yararlanacak kigiler hakkinda bilgi:

Halka arzda, nakit sermaye artinmundan dolay: Sirket sermaye girdisi, pay satan
ortaklar hisse satig geliri, Aract Kurum ise aracilik komisyon geliri elde edecektir.

Halka arzda catisan herhangi bir menfaat bulunmamaktadir. Aract Kurulus’la
Sirket’in sermaye iliskisi bulunmamaktadir. Aract Kurulug’un komisyon diginda
dogrudan ya da dolayl olarak halka arzin bagarisina bagli bir ekonomik menfaati
bulunmamaktadir.

10. FINANSAL DURUM VE FAALIYET SONUCLARI

10.1 Ortakhigin son ii¢ yil ve ilgili ara dénem itibariyle finansal durumu, finansal
durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin
nedenleri:

Sirketin Yurtigi Satig Gelirleri 2011 yilinda bir énceki yila gére %20 gerileyerek
4.812.345 TL seviyesine diigmiigtiir. Ortaklifin Dayanikhi Tiiketim Mallar1 Satig
Gelirinin 2011 yilinda bir onceki yila gore %32 gerilemesi, Yurti¢i Satig
Gelirleri’nin  gerilemesinde etkili olmustur. Ortakligin turizm faaliyetleri
kapsaminda otel gelirleri 2011 yilinda bir 6nceki yila gore %3 gerileyerek
2.498.271 TL seviyesinde gergeklesmigtir. Ortaklipin Briit Kar1 2011 yilinda bir
onceki yilin aym donemine gore %19 azalarak 1.037.367 TL seviyesine
gerilemistir.

Sirketin 2012 yili 3 aylik mali dénemde Satis Gelirleri %9 gerileyerek 510 431 TL
seviyesinde ger¢eklesmigtir. Satiglarin maliyetindeki gerilemenin etkisi ile Briit
Kar1 bir dénceki yilin aym donemi ile kiyaslandginda %19 artarak 210.967 TL
seviyesine ulagmigtir.

Sec¢ilmis finansal bilgilere agagida yer verilmistir.

% P i ‘4.// '\\
Rl uloglar rurizw VA“‘IL’}MJ 2
vz Dav. rik. maL. e ?Az.éa.s_
Syagtar Mah. 1042, ﬁ:;ﬂ}(‘ﬁBO ok.
v Mol 34 Gankaya { AN
Telé’OS'lz ATd 04 90 Fax: 0312 1474/04 91
Baskent Vergl Dairest: 887\\? I‘if 592

é / i
/ _
/

102




Bagimsiz Denetimden Bagimsiz Denetimden
Gelir Tablosu Gegmemis Gecmis

(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31,03.2012 | 31.03.2011| 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Yurtigi Satis Gelitleri 507.582 559.982 4.812.345 6.001.001 5.741.326
Dayanikl: Toketim Mallart 507.582|  559.982| 2314.074| 3.426.936|  4.026.729
Gl Ciefiiiast -| 2498271 2.574.065|  1.714.597
Diger Gelirler 3.433 2.616 83.250 21.740 60.585
Tiyelien: Gl 511.015|  562.598 | 4.895.595| 6.022.741|  5.801.911
Satigtan ladeler () (584) (1216)|  (45.750)|  (50.994) (37.382)

Diger Indirimler (-) = > (1.011) -
Satig Gelirleri (Net) 510431  561.382| 4.848.834| 5.971.747|  5.764.529
Shiglarm Maliyed (299.464) |  (383.462) | (3.811.467)| (4.692.842)| (4.489.247)
Satilan Ticari Mal Maliyeti () (299.464) | (383.462) | (2.110.128) | (3.228.997)| (3.432.744)
Satilan Hizmet Maliyeti (-) -| (1.701.339)| (1.463.845)| (1.056.503)
Ticari Faal. Briit Kari 210.967 177.920 1.037.367 1.278.905 1.275.282
Faaliyet Kan (197.053) (72.568) 576.090 902.132 721.047
Net Ddnem Kar/(Zarari) (32.939)|  (165.160) 37.881 562.855 409.676

Bagimsiz
Denetimde 2 . .
Bilanco i Bagimsiz Denetimden Gegmis
(TL) Gegmemis
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 | 31.12.2011 | 31.12.2010| 31.12.2009
Donen Varhiklar 3.689.188 3.863.939| 5.779.530| 5.142.060
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.003.986 1.102.445 572.876 827.474
Finansal Yatinmlar 0 1.677 2.466 2.213
Ticari Alacaklar 1.076.835 1.169.289| 1.126.197 711.700
Diger Alacaklar 699.902 683.396 | 2.777.318| 2.349.341
-Diger Alacaklar 21.897 21,352 - -
-Iligkili Taraflardan Diger

Alacaklar 678.005 642.044 | 2.777318| 2.349.341
Stoklar 896.675 889.994| 1.298.686| 1.212.507
Diger Dénen Varliklar 11.790 17.138 1.987 38.825
Duran Varliklar 15.482.046| 15.616.127| 14.248.565| 1.933.612
Diger Alacaklar 87.989 93.746 76.730 74.730
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 1.134.918 1.179.918 0 0
Maddi Duran Varliklar 14.256.007| 14.339.074| 14.171.835| 1.857.949
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3.132 3.389 0 933
Aktif Toplami 19.171.234| 19.480.066 | 20.028.095| 7.075.672
Kisa Vadeli Yiitkiimliilikler 1.981.745 2.680.251| 3.698.823| 2.116.450
Finansal Borglar 832.409 1.079.943 | 2.162.258 387.495
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 10.538 51.137 0 24.070
Ticari Borglar 851.276 1.237.607| 1.423.515| 1.626.293
-Saticilara Borglar 851.276 1.237.607| 1.423.515| 1.626.293
Diger Borglar 69.462 107.113 56.329 54.386
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilliikler |.....218.060 204.451 56.721 24.206
Uzun)\Vadeli Yiikiimliiliikler 3.111.813| 1.923.840| 1.938.273
1.848.436 267.080| 1.860.990
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Calisanlara Saglanan Faydalara
Iligkin Karsiliklar 66.396 49.056 51.640 23.578

Ertelenen Vergi Yiikiimliiliigii 1.206.575 1.214.321] 1.605.120 53.705
Ozsermaye 14.102.233 | 13.688.002 | 14.405.432| 3.020.949
Odenmis Sermaye 9.157.000 8.700.000 115.000 75.000
Sermaye Diizeltmesi Farklar1 - -1 1.225.066| 1.225.066
Ozel Fonlar - - - 40.000
Aktiieryal Kazang ve Kayiplar (18.543) (6.256) (10.689) 3.561 i
Maddi Duran Varliklar Yeniden
Degerleme Artig 7.323.790 7.323.790| 12.323.790 0
Ozkaynaklar Muh. Gelir/Giderlerin
Vergi Etkisi (1.237.054)| (1.239.511)| (1.488.624) (712)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 40.893 40.893 25.450 14.914
Gegmis Yillar Kar/Zararlan (1.130.914) | (1.168.795)| 1.652.584| 1.253.444 |
Net Dénem Kari (32.939) 37.881 562.855 409.676 |
Pasif Toplamm 19.171.234| 19.480.066 | 20.028.095| 7.075.672 1
Satig Gelirleri (net) 507.582| 4.848.834| 5.971.747| 5.764.529
Briit Kar 210.967 1.037.367| 1.278.905| 1.275.282
Faaliyet Kari (197.053) 576.090 902.132 721.047
Stirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi
Karv/(Zarari) (32.939) 102.352 707.780 514.026
Net Dénem Kari/(Zarar) (32.939) 37.881 562.855 409.676
Hisse Bagina Kazang -0,0037 1,5152 22,5142 16,3870

Ortakhigin 2011 yili 12 aylik finansal tablolarinda Dénen Varliklar: 3.863.939 TL,
Duran Varliklar1 15.616.127 TL, Kisa Vadeli Yiikiimliiliikleri 2.680.251 TL, Uzun
Vadeli Yiikiimlilitkleri 3.111.813 TL, Ogzkaynaklari ise 13.688.002 TL
degerindedir. 2012 yili 3 aylik finansal sonuglarinda ise ortakligin Dé&nen
Varliklarnn 3,689.188 TL, Duran Varliklari 15.482.046 TL , Kisa Vadeli
Yikiimlilikleri 1.981.745 TL, Uzun Vadeli Yiikiimlilikleri 3.087.256 TL,
Ozkaynaklar ise 14.102.233 TL degerindedir.

Ortakligin 2012 yili 3 ayhk finansal sonuglarinda Toplam Kaynaklarinin %10’unu
olugturan Kisa Vadeli Yiikiimluliigi 1.981.745 TL seviyesindedir. Ortakligin Kisa
Vadeli Yiiktimliilitkleri 2011 yih 12 aylik finansal tablolarinda, bir énceki yilin
aym donemiyle kiyaslandiginda %28 azalarak 2,7 milyon TL seviyesinde
gerilemistir. Bu gerilemede Ortakligin Kisa Vadeli Finansal Borg¢larmin %50
azalarak 1,2 milyon TL seviyesine gerilemesi etkili olmustur.

Ortakligin 2012 yili 3 aylik finansal sonuglarinda Toplam Kaynaklarinin %16’ sim
olusturan Uzun Vadeli Yiikiimliiliikleri 3.087.256 TL seviyesindedir, Ortakligin
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikleri 2011 yili 12 aylik finansal tablolarinda bir énceki
yilin aym dénemi ile kiyaslandiginda %62 artarak 3,1 milyon TL seviyesine
ylkselmistir. 2010 yili Mali Tablolarinda Ortakligin 3,7 milyon TL Kisa Vadeli
Yiikiimliltigi, 1,9 milyon TL Uzun Vadeli Yiikiimhiliigii bulunmakta idi.

inansal sonuclarinda 19.171.234

) inansal tablolarinda 20.028.095
124 b1k Finansal tablo sonuglarinda %3

Ortakligin Toplam Varliklari Z(ff.? ylﬁz‘-
TL geviyesindedir. Ortaklign 201Q5
TL pla Topla Varliklar 0TI
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kiigiilerek 19,5 milyon TL seviyesine gerilemistir. Bu kiigiilmede Ortakligin Diger
Alacaklarinin %75 gerileyerek 0,7 milyon TL seviyesine diismesi etkili olmustur.
Ortakligin Donen Varliklarindaki Diger Alacaklan bir tnceki yilin ayn
déneminde 2,7 milyon TL seviyesinde idi.

2009 yilinda 2,1 milyon TL olan Kisa Vadeli Yiikiimltiliikleri ortakligin finansal
borglarindaki artigin etkisi ile 2010 yilinda %75 artarak 3,7 milyon TL’ye
ulagmigtir, 2011 yihinda ise finansal ve ticari borglardaki gerileme sonucu Kisa
Vadeli Yikiimliilikkler bir 6nceki yilin aynt dénemi ile kiyaslandiginda %28
azalarak 2,7 milyon TL olarak gergeklegmistir. 2012 yili 3 aylik finansal
tablolarinda ortaklik 32.939 TL Net Dénem Zarar1 aciklamstir.

Ortakhigin Ozkaynaklar1 2009 yilinda 3 milyon TL iken 2010 yilinda %377
yiikselerek 14,4 milyon TL’ye ulamustir. 2011 yilinda Ortakligin Ozkaynaklar bir
onceki yilin aym dénemi ile kiyaslandifinda, %5 gerileyerek 13,7 milyon TL
seviyesine ulasmistir.

Sirket 2009 yilinda 409.676 TL Net Kar agiklamisken, 2010 yilinda Net Kar1 %37
artarak 562.855 TL olarak gergeklesmistir. 2011 yili Net Karn 37.881 TL
seviyesindedir.

Cepa Algveris Merkezindeki magazanin aylik cirosu 2012 yilimin ilk ic aymnda
yaklagitk 116.500 TL’dir. Ayrica magaza i¢in 6.250 TL’si amortismana tabi
tutulmug toplam 25.000 TL &zel maliyetler hesabi bulunmaktadir, Bu nedenle
magazanin Kapatilmasiyla 6zel maliyetler hesabindaki bu tutar gider olarak
yazilacaktir,

Sirketin 09.03.2012 tarihinde yaptig1 genel kurul toplantisinda Sirket yOnetim
kurulu iiyelerine ve st diizey yoneticilerine 6denecek aylik iicret belirlenmis ve
bdylece yénetim kurulu tiyeleri ve {ist diizey yoneticilerinin yillik tcret toplami
372.000 TL olmustur. (2011 yilinda yonetim kurulu iiyelerine Gdenen iicret
103.992 TL’dir.)

Sirket, 6111 sayili Bazi Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmas: Hakkindaki
Kanun’dan yararlanarak, 31.12.2010 hesap dénemine kadar yasal kayitlarinda
beyan edilen ancak gergekte isletmede yer almayan kasa ve ortaklar cari
hesaplarindaki tutarlar silmigtir. Sirket bu islem ile birlikte yasal kayitlarindaki
kasa bakiyesinden 880.000 TL, ortaklardan alacaklar hesabindan 850.347,5 TL
silme islemi gergeklestirmistir.

Yasal kayitlarda bu tutarlarmn ilgili hesaplardan silinmesine ragmen UFRS’ye gore
hazirlanan kayitlarda silme islemi, 2009 ve 2010 yillarindaki yasal kasa
bakiyelerinin UFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda ortaklardan alacak
kaleminde  izlenmesi  nedeniyle ortaklardan  alacaklar  hesabmdan
gerceklestirilmistir.

Bsaminda beyan edilen tutar, Kanun
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.| olarak bprelp ortak yoneti
1

Diger taraftan Sirket 6111 sayili Kanun kapsaminda; kurumlar vergisi miikellefi
olarak 2007-2009 yillarma iligkin 177.330,23 TL matrah artiim beyaninda
bulunmus ve bu artirrm beyanina iligkin olarak 26.599,54 TL vergi ash 6demesinde
bulunulmustur,

Sirket 2011 yilinda 6111 sayih Kanun kapsaminda yukarida yer alan islemler
nedeniyle toplam 1.808.857 TL yasal kayitlarinda olagan dis1 gider, UFRS’ye gore
hazirlanan kayitlarina gore ise aym tutarda gegmis yillar zarar yazmistir,

Sirket’in muhasebe kayitlar: dogru tutulamanigtir. Bu nedenle tedarikciden
faturas: ddendigi halde teslim alinmayan, tedarik¢i nezdinde emanette bulunan
mallarin envanter listelerine alinmasi gerektifi halde sehven alinmamistir, Bu
nedenle yasal kayitlarda satilan ticari malin maliyeti hesaplanirken 2009 ve 2010
yillarinda satilan malin maliyeti sehven yiiksek olarak hesaplanmis ancak 2011
yilinda ise tiim stoklar dikkate alinarak yapilan hesaplamada satilan ticari malin
maliyeti diisitk olarak tespit edilerek, yasal kayitlarda 2011 yilina ait kar yiiksek
olarak hesaplanmistir, Bu durum UFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda
gergege uygun olacak gekilde gegmise dénitk olarak diizeltilmistir. Dolayisiyla
UFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolardaki rakamlar gercegi yansitmaktadir.

Yine Sirket daha énceki muhasebe hizmetini disaridan almasi nedeniyle Sirket’in
kasa iglemleri mevcut ortaklar tarafindan gergeklestirilmistir. Bu nedenle kasadan
yapilan iglemler, yasal kayitlarda dogru sekilde kaydedilmemis, 6111 say1li Kanun
kapsaminda kasa bakiyesinden silinen tutarlara ek olarak 2011 yil1 sonu itibariyle
kasa bakiyesinin fiili duruma getirilmesi i¢in kasada bulunmayan tutar kadar
ortaklardan alacak hesabina 512.151 TL borg yazilmugtir. Bu islemin ardindan
kasa mevcudu fiili hale getirilmistir,

2011 yilinda Sirket’in yasal kayitlarinda gériinen ancak ashnda Sirket’te fiili
olarak bulunmayan aktif kalemlerindeki tutarlar Sirket’in yonetim kurulu bagkani
olan Yilmaz ULAS’tan olan alacaklar hesabina aktarilmistir. Bu islem ile birlikte
Sirket’in yasal kayitlan fiili duruma uygun hale getirilmistir, UFRS kayitlarinda
ise s6z konusu islem geriye doniik olarak dizeltilmigtir. Bu nedenle Sirket’in 2009
ve 2010 yillarna ait iliskili taraflardan olan alacak hesab1 yasal kayitlarda ve
UFRS’ye gore hazirlanan kayitlarda farklilik gostermektedir. Ancak stz konusu
farklilik 2011 yil1 sonu itibariyle giderilmistir,

Diger taraftan 2011 yilinda Yilmaz ULAS’a ait 305.000 TL degerindeki bir ev ve
iki depo Sirket miilkiyetine gegirilmistir. Yine Lamiye ULAS’a ait 960.000 TL
degerindeki bir villa ve bir ev Sirket miilkiyetine gecirilmistir. 2012 yilinin Mayis
aymda Lamiye ULAS’a ait Alanya’da bulunan ve Sirket lojmani olarak kullamlan
143.000 TL degerindeki ev Sirket miilkiyetine gegirilmistir,

Sirket’in ortaklarindan olan alacak ve borglar1 UFRS kayitlarina gére 2011 yilinda
toplulagtirilmistir. Sirket ortaklar alacak ve borg hesaplar1 Yilmaz ULAS
hesaplarinda toplulastirilmist

$ ve Sirket’e kars1 yiiksek tutarl

Tiim bu /éﬂev' iglemlerine rafmeg
z ULAS olmustur,
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Yilmaz Ulag, Sirket’e olan borglarim 6deme tarihine kadar adatlandinlmg faiziyle
birlikte, sirketin halka arzim takip eden bir ay igerisinde tek seferde ddeyerek
kapatacagim beyan etmistir.

16.12.2011 tarihli genel kurul toplantisinda alinan kararla, maddi duran varhiklarin
degerlemesi sonucunda 12.130.000.-TL’hk deger artiginin vergi karsilig
aynldiktan sonra 5.000.000.-TL’hk kismi sermayeye eklenerek sermaye artirimu
yapilmugtir.

Son tig yil igerisinde yapilan sermaye artirimlar ve kaynaklari 5.8°de ayrintili bir
sekilde agiklanmistir.

10.2

Ortakligm son ii¢ yil ve ilgili ara dénem itibariyle faaliyet sonuclarina iliskin
bilgi:

- Olaganiistii olaylar ve/veya gelismeler dahil olmak iizere ortakhgmn
gelirlerini ve net satislarimi énemli dlgiide etkilemis olan faktérler ile siz
konusu faktorlerin geliri ve net satislan etkileme derecesi hakkinda bilgi:

Yoktur.,

- Ortakhgmn faaliyetlerini dogrudan veya dolaylh olarak omemli derecede
etkilemis veya etkileyebilecek kamusal, ekonomik, mali veya parasal
politikalar hakkmmda bilgi:

Biyiik teknoloji marketlerinin biiyik sehirlerde yogunlagmasi sebebiyle artan
rekabet sonucu kar marlarindaki bilylik digtigler risk olusturmaktadir. Bu riski

azaltmak igin girket beyaz esya operasyonunu azaltma ve sonlandirmay:
planlamaktadr.

10.3

Ortakhgm igletme sermayesinin yeterli olup olmadig: ve yeterli degilse gerekli
ek isletme sermayesinin nasil temin edilecegi hakkinda bilgi:

Sirket, sermayesini borg/toplam sermaye oramini kullanarak izler. Bu oran net
boreun toplam sermayeye béliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri
degerlerin toplam bor¢ tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi kredileri, ticari
borglar ve diger borglar igerir) diigiilmesiyle hesaplanir. Toplam sermaye,
bilangoda gdsterildigi gibi 6z sermaye ile net borcun toplanmastyla hesaplanur.
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Bagimsiz Bagimsiz Denetimden Gegmis
Demetimden
(TL) Gecmemis

01.01- 01.01- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 31.12.2011 | 31.12.2010 | 31.12.2009
Toplam Borg 5.069.001 5.792.064 5.622.663 4,054,723

-Nakit ve Nakit Benzeri
Digerler (1.003.986) | (1.102.445) (572.876) (827.474)
Net Borg 4.065.015 4.689.619 5.049.787 3.227.249
Toplam Sermaye 18.167.248 18.377.621 | 19.455.219 6.248.198
Borg / Sermaye Orani 0,22 0,26 0,26 0,52

Sirket’in sermaye yeterliligini gosteren borg/sermaye orani, 2010 yili 12 aylik
finansal tablosunda %26 seviyesine gerilemigtir. Ayni oran 2011 yilinda %26
seviyesindedir.

2012 yili 3 aylik finansallarda Borg/Sermaye Oram %22 seviyesindedir. Sirket’in |
isletme sermayesi yeterlidir.

10.4 Ortakhgm son durum itibariyle finansman yapis1 ve borcluluk (garantili -
garantisiz, teminath - teminatsiz ayrum yapilnmg ve dolayh ve sarta bagh
yiikiimliiliikler dahil) durumu hakkinda bilgi:

Bagimsiz
; Denetimden Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
Bilango G 3
(TL) ecmemis
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 | 31.12.2011| 31.12.2010| 31.12.2009
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.981.745 2.680.251| 3.698.823| 2.116.450
Finansal Borglar 832.409 1.079.943 | 2.162.258 387.495
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 10.538 51.137 0 24.070
Ticari Borglar 851.276 1.237.607| 1.423.515| 1.626.293
Diger Borglar 69.462 107.113 56.329 54.386
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 218.060 204.451 56.721 24.206
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3.087.256 3.111.813| 1.923.840| 1.938.273
Finansal Borglar 1.814.285 1.848.436 267.080 | 1.860.990
Caliganlara Saglanan Faydalara

Mligkin Karsiliklar 66.396 49.056 51.640 23.578
Ertelenen Vergi Yiikiimliiliigii 1.206.575 1.214.321] 1.605.120 53.705
Ozsermaye 14.102.233 | 13.688.002 | 14.405.432| 3.020.949
Pasif Toplami 19.171.234| 19.480.066 | 20.028.095| 7.075.672
Satig Gelirleri (net) 507.582 4.848.834| 5.971.747| 5.764.529
Briit Kar 210.967 1.037.367| 1.278.905| 1.275.282
Faaliyet Kari (197.053) 576.090 902.132 721.047

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergl ,O.ncesg
Kagi/(Zarari) Tl (32.939). 102.352 707.780 514.026
Nef Dépem Kan/(zarar,a " 232939 | 37.881 562.855 409.676
/ Hisse B dsma Kazang -0,0037 1,5152 - 22,5142, 16,3870
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Ortakhigin Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2011 yilinda %28 azalarak 2,7 milyon TL
seviyesinde gerilemistir. Bu gerilemede Ortakhigin  Kisa Vadeli Finansal
Borglarimin %50 azalarak 1,2 milyon TL seviyesine gerilemesi etkili olmustur,
Ortakligin Uzun Vadeli Yiikiimliiliikleri ise 2011 yilinda %62 artarak 3,1 milyon
TL seviyesine yiikselmigtir. 2010 yili Mali Tablolarinda Ortakliin 3,7 milyon TL
Kisa Vadeli Yikiimliiliigi, 1,9 milyon TL Uzun Vadeli Yiiktimliiliigii bulunmakta
idi.

Son ii¢ yilin 12 aylik finansal tablolar: ile 2012 yilmmn ilk {i¢ ayma ait finansal
tablolar lizerinden yapilan oran analizinin sonuglar1 agagida sunulmustur.

Bagimsiz Bagimsiz Denetimden Gegmis
Denetimden
Gegmemis

01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 | 31.12.2011| 31.12.2010| 31.12.2009
Nakit ve Benzerleri / Dénen Varhiklar 0,27 0,29 0,10 0,16
Ozkaynaklar / Toplam Aktif ik 0,70 0,72 0,43
Déinen Varliklar / Kisa Vadeli Borglar 1,86 1,44 1,56 2,43
Yabanci Kaynaklar / Toplam Aktif 26 0,30 0,28 0,57
Net Kar / Toplam Aktif i 0,002 0,028 0,058

Nakit ve Nakit Benzerleri / Dénen Varbklar: 2009 yilt 12 ayhk finansal
tablolarda 0,16 olan Nakit ve Benzerleri/Dénen Varlik oram Doénen Varliklardaki
%12’lik artiga ragmen Nakit ve Nakit Benzerlerindeki %31°lik gerilemenin etkisi
ile 2010 yilinda 0,10°a gerilemigtir. 2011 yili 12 aylik finansal tablolarda aymi oran
Nakit ve Nakit Benzerleri’ndeki %92’lik artigin ve Dénen Varliklar'in %33’liik
gerilemesin etkisi ile 0,26 seviyesine yiikselmistir. Nakit ve Nakit Benzerleri 2011
yimda toplam dénen varliklart grubunun %29° unu olusturmaktadir. Finansal
durum tablosuna bakildiginda bunun [igkili Taraflardan Diger Alacak kalemindeki
azalig nedeniyle yagsandigim séyleyebiliriz.

Sirketin sermaye artis1 nedeniyle Anadolu G.S.Y.O. A.§.tarafindan 800.000 TL
nakit para girisi olmugtur. Ortaklar gayrimenkul koyarak borglarim azaltmistir, Bu
nedenle 2011 yilindan nakit ve nakit benzeleri /donen varhiklar oran ylikselmisgtir.

2012 yil1 3 aylik mali tablolarinda Toplam Varliklar'm %5’ini olugturan Nakit ve
Benzerleri’nin Dénen Varliklar’a orani 0,27 seviyesindedir.

Ozkaynaklar/T oplam Aktif : Ozkaynaklarin Toplam Aktife oram 2009 yilinda
0,43 iken 2010 yilinda 0,72’ye yiikselmis, 2011 yilinda ise 2010 yilina paralel
seyrederek 0,70 oraminda gergeklesmistir. 2009 yilindan 2010 yilina gegciste
yaganan bu artisin nedeni sirketin gerek sermaye artirimlar1 gerekse Maddi Duran
Varlik Degerlemeleri ile 6z sermayesini giliclendirmesinden kaynaklanmaktadir.
Sirket 2010 yilinda duran yasbfer my, deferlemistir. Ve ayrica 2011 yilinda
sermayesinde 2 defa agfl ndfdeRy, 115.000 TL'den 8.700.000 TL'ye

istir. Bunun 800.080 gt Qs Yaynaklardan nakit olarak gelmistir,

i g J \u-g Ozkaynaklarin Toplam Aktife oran:
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Diénen Varhklar / Kisa Vadeli Borglar: 2010 yili 12 aylik finansallarda sirketin
dénen varliklar1 %12 artarken finansal borglar1 %458 artis gostermistir. Buna
bagli olarakta rasyo 2,43‘ten 1,56’ya diismiistiir. 2011 yilina gelindiinde dénen
varliklar %33 gerilemis, finansal borglar %50°lik bir diigii gdstermis ayrica ticari
borglar %13’likk bir diislis gostermistir. 2010 yilinda 1,56 oraninda olan rasyo,
2011 yilinda 1,44 olarak hesaplanmugtir. 2012 yili 3 aylik finansal tablolarinda
Donen Varliklar’in Kisa Vadeli Bor¢lara oram 1,86 seviyesindedir.

Yabanc1 Kaynaklar / Toplam Aktif: Yabanci Kaynaklarin Toplam Aktife Oram
2009 yilinda 0,57 iken 2010 vilinda 0,28’e diigmiis 2011 yilinda 2010 yilmna
paralel seyrederek 0,30 olarak hesaplanmistir. 2009 yilindan 2010 yilina gegisteki
orandaki gerilemenin nedeni Toplam Aktif i¢inde Ozkaynaklarin giiclenmesidir.
Sirketin gerek sermaye artirimlari gerekse Maddi Duran Varlik Degerlemeleri ile
oz sermayesini gliglendirmigtir. Ortakligin 2012 y1li 3 aylik finansal tablolarinda
Yabanc1 Kaynaklarin Toplam Aktife oram 0,26 seviyesindedir.

Net Kar / Toplam Aktif: Net Karin Toplam Aktife Orari 2009 yilinda 0,058
iken 2010 yilinda 0,028 olarak hesaplanmigtir. Sirketin yillar itibari ile Duran.
Varliklarinda  Artig yasanmugtir. 2010 yilnda Maddi Duran Varliklarinda)
muhasebe kayitlarina yansiyan artis rakanm 12.313.886 TL dir. 2011 yilinda ise‘
sitkete ortaklarca da gayrimenkuller devredilmis bu gayrimenkuller depo ve
yatirim amagh olarak kullanima sunulmustur. 2011 yilinda 2010 yilina gore Maddi'
Duran Varlik ve Yatinm Amaclh Gayrimenkul olarak kayitlara yansiyan artig'
rakami 1.347.157 TL dir.

Sirketin finansal borglari hakkinda donemler itibariyle detayli bilgi asagida

sunulmaktadir.
Bagimsiz Bagimsiz Denetimden Gegmis
Denetimden
(TL) Gegmemis

01.01- 01.01- 01.01.- 01.01.-

31.03.20120  31.12.2011| 31.12.2010|31.12.2009

Kisa Vadeli Finansal Borclar 832.409 1.079.943 | 2.162.258 387.495
- TL Banka Kredileri 108.727 175.019 81.249 25.000
- USD Banka Kredileri 673.941 812.913 2.039.694 290.504
- Avro Banka Kredileri 49.471 51.369 - -
- Kredi Faiz Tahakkuklari 40.642 41.315 71.991
Uzun Vadeli Finansal Borglar 1.814.285 1.848.436 267.080| 1.860.990
- TL Banka Kredileri 37.148 37.149 61.180 .-
- USD Banka Kredileri 1.589.098 1.617.096 -| 1.860.990
- Avro Banka Kredileri 188.039 194.191 205.900 -
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31.03.2012 (Bagimsiz Denetimden TL USD Euro | TL Karsiligy

Gecmemis) '

Sirket tarafindan verilen Teminat

Rehin ipotek(TRI)'ler

A. Kendi tiizel kisiligi adina verilmis

olan TR lerin toplam tutar; 2.276.000 | 2.600.000 50.000
Teminat mektuplar: . 15.385 - - 15.385
Ipotek TL 2.276.000 | 2.600.000 - 6.907.900
Bloke Alacak - - 50.000 118.890

Toplam 2.291.385| 2.600.000 50.000 7.042.175

11. ORTAKLIGIN FON KAYNAKLARI

11.1

Ortakhigin kisa ve uzun vadeli fon kaynaklari hakkinda bilgi:

Sirketin finansal borglarn hakkinda donemler itibariyle detayli bilgi asagida

sunulmaktadir.
Bagumsiz Bagimsiz Denetimden Gegmis
Denetimden
(TL) Gecmemis

01.014 01.01- 01.01.- 01.01.-

31.03.20120  31.12.2011 | 31.12.2010(31.12.2009

Kisa Vadeli Finansal Borglar 832.409 1.079.943 2.162.258 387.495
- TL Banka Kredileri 108.727 175.019 81.249 25.000
- USD Banka Kredileri 673.941 812.913 2.039.694 290.504
- Avro Banka Kredileri 49.471 51.369 - -
- Kredi Faiz Tahakkuklar: 40.642 41.315 71.991
Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar 1.814.285 1.848.436 267.080| 1.860.990
- TL Banka Kredileri 37.148 37.149 61.180 -
- USD Banka Kredileri 1.589.098 1.617.096 -| 1.860.990
- Avro Banka Kredileri 188.039 194,191 205.900 -

Sirketin 2012 yih 3 aylik finansal tablo sonuglarna gore toplam borglarinin
1.845.837 TL’lik boSlimiiniin vadesi 1-3 ay arasindadir, 934.886 TL’lik
boliimiiniin vadesi 3-12 ay arasindadir.
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Bagimsiz Denetimden Gegmemis
01.01.2012 - 31.03.2012
(TL) Defter 1-3 ay 3-12 ay 1yl ve
Degeri arasi arasi fazlas:

Banka Kredileri 2.646.694 152.664 679.745 | 1.814.285
Ticari Borglar 851.276 539.751 311.525 -
Diger Borg ve 287.522 85.047 202.475 -
Yiiktimliiliikler
Toplam Bore 3.785.492 777462 | 1.193.745 | 1.814.285
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.003.986 | 1.003.986 - -
Finansal Yatirimlar - - - -
Ticari Alacaklar 1.076.835 676.354 400.481 -
Diger Alacaklar 21.897 21.897 - -
Iliskili Taraflardan 678.005 143.600 534.405 -
Alacaklar
Toplam Alacak 2.780.723 | 1.845.837 934.886 -

11.2

Nakit akimlarina iliskin degerlendirme:

Sirket net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisin ve nakit akimlarimin tutar
ve zamanlamasim degigen sartlara gére yonlendirme yetenegi hakkinda finansal
tablo kullanicilarina bilgi vermek iizere, nakit akim tablolarim diizenlemektedir.
Isletme faaliyetleriyle ilgili nakit akimlar, Sirket’in faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit akimlarmi gosterir. Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlan, Sirket’in
yatirim faaliyetlerinde (duran varhk yatirimlari ve finansal yatirimlar) kullandigi
ve elde ettigi nakit akimlarini gdsterir. Finansal faaliyetlere iligkin nakit akimlar,
Sirket’in finansal faaliyetlerde kullandig kaynaklar1 ve bu kaynaklarn geri
ddemelerini gésterir. Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduat ile
ilgili tutar1 gésterir.

01.01.2011-31.12.2011 tarihleri arasindaki isletme faaliyetleri ile ilgili ortakligin
stoklarinda 408.692 TL’lik artis Ticari Borglarinda 179.458 TL’lik azahs
gergeklesmistir. Isletme faaliyetleri ile iligkili degisiklikler sonras1 ortakligm
igletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakdinde 481.758 TL’lik artig elde etmistir.

01.01.2011-31.12.2011 tarihleri arasinda Maddi ve maddi olmayan duran varlik
alimi sonucu 473.598 TL’lik nakit ¢ikisi, Yatirim Amagh Gayrimenkul alim
sonucu 1.179.918 TL’lik nakit gikis1 gerceklesirken, maddi ve maddi olmayan
duran varhk satist nedeniyle 44.059 TL’lik nakit girisi  gergeklesmistir.
01.01.2011-31.12.2011 tarihleri arasinda ki yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan
nakit ¢ikist 1.609.547 TL seviyesindedir.

01.01.2011-31.12.2011 tarihleri arasinda finansman faaliyetlerinden elde edilen
nakit 1.657.268 TL seviyesTrideq LeQrtaklik 01.01.2011-31.12.2011 tarihleri
arasinda 800.000 TL’lik gftmay€ ¢ Berceklestirmistir,

letme faaliyetleri ile ilgili ortakligin
Borglan’nda 398.778 TL’lik azalig

fiskili degg;siklikler sonrasi ortakliginy
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isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakdinde 260.097 TL lik azalig yasanmustir.

01.01.2012-31.03.2012 tarihleri arasinda Demirbas alimi sonucu 2.117 TL’lik
nakit ¢ikisi gergeklesmis, Yenimahalle Ankara adresinde bulunan villanin
yeniden degerlemeye tabi tutulmasi sonucu meydana gelen 45.000 TL’lik

olumsuz fark zarar olarak gelir tablosu igerisinde yer almistir.

01.01.2012-31.03.2012 tarihleri arasinda finansman faaliyetlerinden elde edilen

nakit 118.755 TL seviyesindedir.

Sirketin 01.01.-31.03.2012, 01.01.-31.12.2011, 01.01.-31.12.2010 ve 01.01.-
31.12.2009 y1llarina iliskin nakit akim tablolan agagidaki gibidir.

. MNo: 3/ Gankaya / ANI’@.RA !
Tel: Q312 474 04 90 Fax: 0372 Ci/

isletme Faaliyetierinden Elde Edilen Nakit Akimlar Bagimsiz Denetimden Gegmis
(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2011 31.12.2010 | 31.12.2009
Vergi Oncesi Net Donem Net Kari/Zarari 102.352 707.780 514.026
Net Dnem kar/zararimi isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit
alumina getirmek icin yapilan diizeltmeler :
Amortisman ve [tfa Paylan 302.971 95.706 114.636
Stpheli Alacak Karsilik Gideri 29.601 0 49.402
Kidem tazminat karsilik gideri 1.848 13.812 7.774
Alacak Reeskontu 8.304 (9.330) 13.749
Borg Reeskontu (6.450) 9.907 (32.149)
Konusu Kalmayan Karsiliklar (24.991) (4.996) 0
Odenmemis Banka Kredi Faiz Giderleri (673) (30.677) 71.992
| Diger Dzeltmeler (84.906) 10.435 (1.384)
isletme sermayesindeki degigim tncesi faaliyetlerden elde edilen
nakit akim : 328.056 792.637 738.046
Ticari Alacaklardaki Artig/ Azalig (31.386) (400.171) (524.661)
Diger Alacaklardaki / Azalis (21.352) 0 5.834
Stoklardaki Artis / Azalig 408.692 (86.179) (419.867)
| Diger Donen Varliklardaki Artig/ Azahg (15.151) 36.838 (35.098)
Ticari Borglardaki Artig / Azalig (179.458) (212.685) 521.762
Diger Borglardaki / Azalig 50.784 1.543 9.680
Diger Yukimloluklerdeki Artis / Azalig 147.730 32515 24.206
Vergi Odemeleri (-) (206.157) (81.422) (54.612)
isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit 481.758 83.476 265.290
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit alam :
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimi, net (473.598) (116.369) (145.004)
Yatirim Amagh Gayrimenkul Alimu (1.179.918) 0 0
Maddi ve maddi olmayan duran varhk satist nedeniyle elde edilen
nakit girigleri (+) 44.059 18.812 0
Yatirum faaliyetlerinden kaynaklanan nakit (1.609.457) (97.557) (145.004)
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
Sermaye Arttinims (+) 800.000 0 0
Varhk Barig Fonu (+) 0 0 40.000
Finansal Borglan ile Hgili Nakit Girisleri (+)/ Cikislari (-) 550.851 187.460 480.060
{ligkili Taraflardan Alacaklarda Artig/Azalig 306417 (427.977) (435.539)
Finansman faaliyetlerinden ¢lde edilen na}_ﬁ?:";«n 1.657.268 (240.517) 84.521
Nakit ve nakit benzeri deferlerdeki neﬂzalm / aft 8 529.569 (254.598) 204.807
Dinem b‘lsl nakit ve nakit benzerleri . 572.876 827.474 622.667
Dinem q‘mu nakit ve nakit benzerles| < % 1.102.445 572.876 827.474
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Bagimsiz Denetimden
fsletme Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akumlar Geg¢menmiy
(TL) 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 31.03.2011
Vergi Onecesi Net Dnem Net Kary/Zarari (38.288) (159.719)
Net Dinem kar/zararim isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit
akimina getirmek i¢in yapilan diizeltmeler :
Amortisman ve [ifa Paylan 85.441 63.848 1
Siipheli Alacak Karsilik Gideri 11.310 0 \
Kidem tazminati karsilik gideri 5.053 3.726 ‘
Alacak Reeskontu (11.095) (3.020) ‘
Borg Reeskontu 12.447 13.766
Diger Duizeltmeler 5.773 (113)
isletme sermayesindeki degisim tincesi faaliyetlerden elde edilen |
nakit akim ; 70,701 (81.512) ‘
Ticari Alacaklardaki Artig/ Azalig 93.774 275.033 |
Diger Alacaklardaki / Azahg (545) (1.515) ‘
Stoklardaki Artig / Azalig (6.681) 82.229 5
Diger Donen Varliklardaki Artig/ Azalig 5.474 0
Ticari Borglardaki Artig / Azalig (398.778) (645.550)
| Diger Borglardaki / Azalig (37.651) 44.603 j
Diger Yukumluliklerdeki Artig / Azalis 13.609 (54.741)
Isletme faaliyetlerinden kaynaklan'an nakit (260.097) (381.453) 1
Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akim : }
Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimi, net (2.117) (12.000)
Yatirim Amacli Gayrimenkul Alimi Degerleme Farklari 45.000 0
Yatwim faalivetlerinden kaynaklanan nakit 42.883 (12.000)
Finansman faaliyetierinden kaynaklanan nakit akim:
Sermaye Arttirimi (+) 457.000 0
Finansal Borglar: ile [lgili Nakit Girigleri (+) / Cilaglari (=) (322.284) 556.795
Nigkili Taraflardan Alacaklarda Artig/Azalig (15.961) (339.814)
|
Finansman faalivetlerinden elde edilen nakit 118.755 216.981 '
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net azalis / arti (98.459) (176.472)
Diénem basi nakit ve nakit benzerleri 1.102.445 572.876
Dinem sonu nakit ve nakit benzerleri 1.003.986 396.404

11.3

Fon durumu ve bor¢lanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

Sirket esas faaliyetlerini siirdiiriirken diizenli olarak fon yaratmaktadir. Yaratilan
fon, finansman giderlerinin ve kredi anapara Gdemelerinin yam sira igletme
sermayesi ihtiyacinin kargilanmasinda kullanilmaktadir.

Bagimsiz Bagimsiz Denetimden Gegmis
Denetimden
(TL) Ge¢memis
01.01- 01.01- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012  31.12.2011| 31.12.2010|31.12.2009
Kisa Vadeli Finansal Borglar 2F=2832.409 1.079.943 | 2.162.258 387.495
- TL. Banka Kredileri X. 3 175.019 81.249 25.000
- USD Banka Kredileri 812.913 2.039.694 290.504
- Avro Banka Kredileri 51.369 - -
5/ " [+ Krjrdi Falz- Tahakkuklars | 40.642 41315 71991
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Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar 1.814.285 1.848.436 267.080 | 1.860.990
- TL Banka Kredileri 37.148 37.149 61.180 -
- USD Banka Kredileri 1.589.098 1.617.096 -1 1.860.990
- Avro Banka Kredileri 188.039 194.191 205.900 -

Sirket, sermayesini bor¢/toplam sermaye oramm kullanarak izler. Bu oran net
borcun toplam sermayeye boliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri
degerlerin toplam borg¢ tutarindan (bilangoda gosterildigi gibi kredileri, ticari
borglar ve diger borglari igerir) diigiilmesiyle hesaplamr. Toplam sermaye,

bilangoda gdsterildigi gibi &z sermaye ile net borcun toplanmasiyla hesaplanir.

Bagimsiz Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
Denetimden
(TL) Gegmemiy
01.01- 01.01- 01.01.- 01.01.-
31.03.2012 | 31.12.2011 | 31.12.2010 | 31.12.2009
Toplam Borg 5.069.001 5.792.064 5.622.663 4.054.723
-Nakit ve Nakit
Benzeri Degerler (1.003.986) | (1.102.445) (572.876) (827.474)
Net Borg 4.065.015 4.689.619 5.049.787 3.227.249
Toplam Sermaye 18.167.248 | 18.377.621 | 19.455.219 6.248.198
Borg / Sermaye Orani 0,22 0,26 0,26 0,52

Sirket’in sermaye yeterliligini gosteren borg/sermaye orani, 2010 yili 12 ayhk
finansal tablosunda %26 seviyesine gerilemistir. Aym oran 2011 yilinda %26
seviyesindedir.

2012 y1h 3 aylik finansallarda Borg/Sermaye Oran1 %22 seviyesindedir.

11.4

Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarmin kullanimma iliskin smirlamalar hakkinda
bilgi:

Yoktur.

11.5

- Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatirimlar,

- Finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut
ve edinilmesi planlanan énemli di duran varhklar

icin Sngoriilen fon kaynaklag#h Jhilgi:

a birlikte, 2014 yilinda faaliyete
imi1 ve 2016 yilinda da 250 odal
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12. GECMIS DONEM FINANSAL TABLO VE BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARI

12.1

Ortakhgin Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlart uyarnca
hazirlanan son ii¢ yil ve son ara dénem finansal tablolar: ile bunlara iliskin
bagimsiz denetim raporlar:

Ortakligin Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlar1 uyarinca hazirlanan
sonii¢ yillik(31.12.2011, 31.12.2010 ve 31.12.2009) finansal tablolari ile bunlara
iliskin bagimsiz denetim raporu 've son ara dénem (01.01.-31.03.2012) dénemi
finansal tablolar1 Ek:2’de ve Ek:3’de yer almaktadir.

12.2

Son ii¢ yil ve ilgili ara dénemde bagimsiz denetimi gerceklestiren kuruluslarin
unvanlari, bagimsiz denet¢i goriigii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak
bas denetcinin degismis olmasi halinde nedenleri hakkinda bilgi:

Sirket’in SPK’nun Seri: XI, No:29 sayili Tebligi ¢ergevesinde UMS/UFRS’ye gore
hazirlanmig 31.12.2009, 31.12.2010 ve 31.12.2011 tarihli finansal tablolar
Akademik Bagimsiz Denetim Danigmanlik ve Yeminli Mali Miisavirlik Anonim
Sirketi tarafindan bagimsiz denetime tabi tutulmus olup, “sarth” gdriig
bildirilmigtir. Goriis asagida verilmektedir.

“Sirket Dipnot 21'de de belirtildigi gibi, 2010 yili sonu itibariyle bina ve
arsalarini degerlemede politika degigikligi yaparak tarihi maliyet yontemi yerine
yeniden degerleme modelini se¢mistir. Bu kapsamda TMS 16°ya uygun sekilde,
maddi duran varliklarinda 12.323.790.- TL deger artisi olmug ve bu deger artisin
Diger Kapsaml Kar/Zararlar iizerinden ozkaynaklarinda muhasebelegtirilmistir.
Ancak 2011 yili icerisinde yeniden degerleme artigimn 5.000.000.- TL'si
sermayeye ilave edilmistir.

Sonug:

Goriigiimiize gore, iligikteki finansal tablolar, yukaridaki paragrafia belirtilen
hususlar nedeniyle ortaya ¢ikabilecek diizeltmeler haricinde, Ulaglar Turizm
Yatirzmlari ve Dayaniki: Tiiketim Mallar: Ticaret Pazarlama A.S.'nin 31 Aralik
2009, 2010 ve 2011 tarihi itibariyle finansal durumunu, aym tarihlerde sona eren
yulara ait finansal performansini ve nakit akimlarim, Sermaye Piyasast Kurulu 'neca
yayimlanan finansal raporlama standartlar: cercevesinde dogru ve diiriist bir
bicimde yansitmaktadir.”

Sorumlu ortak bagdenet¢i degisikligi yoktur.

12.3

Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ortakligin ve grubun

finansal durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek onemli »

degisiklikler:

Yoktur.
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13. ORTAKLIGIN PROFORMA FiNANSAL BiLGILERi'

13.1 Proforma finansal bilgiler:

Proforma finansal tablo diizenlenmesini gerektirir bir durum bulunmamaktadir.

13.2 Proforma finansal bilgilere iligkin bagimsiz giivence raporu:

Yoktur. ,

14. KAR PAYI DAGITIM ESASLARI

Ortakhigin esas sozlesmesi ile kamuya agikladifa diger bilgi ve belgelerde yer alan kar
pay1 dagitim esaslan ile son 3 yil icerisinde kar dagitimi konusunda alms oldugu
kararlara iligkin bilgi: ‘

Karin tespiti ve dagitilmasma iligkin hiikiimler, Esas Sézlesme’nin 15’inci maddesinde
belirtilmigtir. Sirket, kar dagitimi konusunda Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
mevzuatinda yer alan diizenlemelere uyar.

Sirketin kér, Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasast Mevzuati ve genel kabul gbren
muhasebe ilkelerine gére tespit edilir ve dagitilir. Sirketin hesap ddnemi sonunda tespit
edilen gelirlerden, Sirketin genel giderleri ile muhtelif amortisman gibi, Sirketce 6denmesi ve
ayrilmasi zaruri olan meblaglar ile sirket tiizel kisiligi tarafindan 6denmesi zorunlu vergiler
ve bilciimle mali yiikiimliiliikler hesap yili sonunda tespit olunan gelirlerden diisiildiikten
sonra geriye kalan ve yillik bilangoda goriilen Safi (net) kar, varsa gegmis yil zararlarmn
diisiilmesinden sonra sirasi ile agagida gosterilen sekilde tevzi olunur.

Birinci Tertip Kanuni Yedek Akce:
a) Tiirk Ticaret Kanunu’nun ilgili maddesi hitkiimlerine gére %35 kanuni yedek akee ayrilir.

Birinci Temettii:

b) Kalandan, varsa yil i¢inde yapilan bagis tutarinm ilavesi ile bulunacak meblag tizerinden,
Sermaye Piyasasi Kurulu’nca saptanan oran ve miktarlarda birinei temettii ayrilir.

c) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kar paymin, yonetim kurulu iiyeleri |
ile memur, miistahdem ve isgilere, intifa/kurucu intifa sahiplerine, imtiyazli pay sahiplerine, |
¢esitli amaglarla kurulmus vakiflara v ikteki kisi ve kurumlara dagitilmasina

karar verme hakkina sahiptir. " ‘Q
Ikinci Temettii: ( b B Tz 2940
+ 4 &
! Proforma Finansal Bilgi: Toplam' arhﬁé‘ﬁ‘s%‘tlsla?’ i ortakligin faaliyetleri ve finansal durumu

olmas: durumdal bu degisiklige yol agan iglemin finansal tablo dénemi bagindan itibaren veya finansal tablo

icin tnemli gost rgeler? %25 veya daha fazla Seanda dnemli-bir degisiklige yol agan bir islemin s6z konusu
- dirieminin-son| giinii-itj

ariyle’oldugu varsayilarak soz konusu degisikligin ortakligm briit geliri, toplam aktifi
i etkfsine iligkin finansal bilgi, b i A
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| d) Safi kardan, (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan kismu,
Genel Kurul, kismen veya tamamen ikinci temettii pay1 olarak dagitmaya veya fevkalade
yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

ikinci Tertip Kanuni Yedek Akce:

e) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilmis olan
kisimdan, 6denmis sermayenin % 5°i oraminda kar pay: diisiildiikten sonra bulunan tutarin
onda biri, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 466’nc1 maddesinin 2’nci fikrasi 3’{incii bendi uyarinca
ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

Yasa hitkmii ile ayrilmas1 gereken yedek akgeler ayrilmadikea, esas sézlesmede pay sahipleri
icin belirlenen birinci temettii ve oydan yoksun pay sahipleri i¢in belirlenen kér pay1 nakden
ve/veya pay bigiminde dagitilmadikga; baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kér
aktarilmasina ve temettii dagitiminda imtiyazli pay sahiplerine, katilma, kurucu ve adi intifa
sahiplerine, yonetim kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, ¢esitli amagclarla
kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kir payr dagitilmasina karar
verilemez.

Paylara iligkin temettii, kistelyevm esasi uygulanmaksizin, hesap dénemi sonu itibariyla
meveut paylarin tiimiine, bunlarin ihra¢ ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin dagitilir.
Sirket, Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 15. maddesindeki diizenleme gergevesinde ortaklarina
temettii avans1 dagitabilir, Dagitilmasina karar verilen karin dagitim sekli ve zamani, ydnetim
kurulunun bu konudaki teklifi tizerine Genel Kurul’ca kararlastirilir.

Son 3 yilhk karrdagltmn yapilmamuistir,

15. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERI?

Yoktur.

16. PAYLAR iLE ILGILi VERGILENDIRME ESASLARI

1. Hisse Senedi Alanlarin Vergilendirilmesi

Paylarin elden ¢ikariimasi karsihiginda saglanan kazanglarin vergilendirilmesi

-

GVK’nin Gegici 67. Maddesinin (1) :.- e{gore, 31.12.2015 tarihine kadar
uygulanmak lizere, sermaye piyasalaryida b : Wract kurumlar vasitasiyla yapilan
hisse senedi alim-satim islemlerinden flag n ve dar miikellef gercek kisi ve

edilebilecek kar yeya ugfanabilecek zararlarin hesaPig ak: ig#rilerin belirtilmesidir
wn . Kar beklentisf: Sona ermis, ancak sonuglar1 hefitiz yaymlanmamis olan bir hesap dénemi igin kar ya
7 ST T 7 A "
/ fa zarar rakamuingn tahnlin etjthlm gidir.
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kurumlar icin %0 oraminda tevkifat suretiyle vergilendirilmektedir. (2010/926 Sayili
Bakanlar Kurulu Karari ile degisik, 2006/10731 Sayili Bakanlar kurul karar ile, madde 1/a).

Tevkifatin sorumlusu, durumuna gére isleme aracilik eden bankalar, araci kurumlar veya
saklamaci kuruluslar olabilmektedir. Tevkifat, takvim yilin lger aylik donemleri itibariyle
yapilmaktadir.

Hisse senetleri degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kisminin elden g¢ikarilmasi halinde 1
tevfikat matrahinin tespitinde dikkate alinacak alis bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk

¢ikar metodu esas almmacaktir. Hisse senetlerinin alimindan &6nce elden g¢ikarilmasi

durumunda, elden ¢ikarilma tarihinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak tizerinden

tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Aym giin iginde birden fazla alim satim yapilmasi

halinde o giin igindeki alis maliyetinin tespitinde agirbkli ortalama yoéntemi
uygulanabilecektir. Alig ve satig iglemleri dolayisiyla ¢denen komisyonlar ile Banka ve

Sigorta Muameleleri Vergisi tevkifat matrahimin tespitinde dikkate alinir.

Uger aylik donem igerisinden birden fazla hisse senedi alim satim iglemi yapilmas: halinde

tevkifatin gerceklestirilmesinde bu iglemler tek bir islem olarak dikkate alinir. Diger bir

deyisle, li¢ aylik donem sonunda, dénem boyunca aym tiir menkul kiymetlerden kaynaklanan ‘
kazang ve zararlar, topluca dikkate alimmaktadir. Hisse senedi alim satimindan dogan zararlar
takvim yih agilmamak kaydiyla izleyen donmelerin tevkifat matrahindan mahsup
edilebilecektir.

Tam miikellef kurumlara ait olup, IMKB’de islem goren ve 1 (bir) yildan fazla siireyle elde
tutulan hisse senetlerinin elden gikarilmasinda tevkifat uygulanmaz. Ayrica, tam miikellef
kurumlara ait olup, IMKB’de islem géren ve 1 (bir) yildan fazla siireyle elde tutulan hisse
senetlerini elden ¢ikarilmasindan elde edilen gelirler icin GVK’nin miikerrer 80. maddesi
hiikiimleri uygulanmayacaktir.

Tevkifata tabi tutulan hisse senedi alim satim kazanglan i¢in gergek kisilerce yillik veya
miinferit beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek beyannameye bu gelirler
dahil edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda elde edilen gelirler ticari kazang hiikiimleri
cergevesinde kazancin tespitinde dikkate alinir ve tevkif suretiyle 6denmis olan vergiler,
GVK madde 94 kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hiikiimler gergevesinde
tevkifata tabi kazanglarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup edilir.
Aym sekilde kurumlar vergisi miikelleflerince elde edilen alim-satim kazanglan da kurumlar
vergisi matrahina dahil edilecek ve kesinti yoluyla §denen vergiler mahsup edilebilecektir.

2. Hisse Senetleri Kar Paylarinin ve Temettii Avanslarimin Vergilendirilmesi

’_,——’-'-7"—‘-‘,:':-.\
" . 2T 2N\
2.1. Gergek Kisiler /‘ mo N\ ¢ o 11

3
all_ beyllinin (b) alt bendinde 4842 sayili
afiitiimast_g8amasina birakilmistir. Bu kapsamda

gr_gisi_ndc_r_l_ muafjplan dar mﬁk;}leﬂere dagitilan kar paylari i_‘izerinden Bakanlar Kurulunca
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belirlenen oranda tevkifat yapilacaktir. Halen bu oran %15°tir. Ancak, KVK’nn 5/1-d
maddesinde kurumlar vergisinden istisna edilmis olan ve aym Kanunun 15/3 maddesi
uyarmca, dagitilsin veya dagitilmasin kurum biinyesinde kesintiye tabi tutulan kazanglarin
ortaklara dagitilma halinde, kar pay1 dagitimina bagh tevkifat yapilmayacaktir. (Kurumlar
Vergisi 1 Numarali Genel Tebligi, B6liim 15.3.9).

GVK’ya 4842 Sayili Kanunla eklenen 22. maddenin 2. Fikrasina gore tam milkellef
kurumlardan elde edilen, GVK’nin 75. maddesinin 2. Fikrasinin (1), (2) ve (3) numarali
bentlerinde yazili “kar paylarimin yaris” gelir vergisinden miistesnadir. Vergiye tabi kar
paylarinin belli bir haddi agmis olmas: halinde , bu kar paylarinin yillik beyanname ile beyan
edilmesi ve varsa kar paymmn tamami {izerinden kesinti yoluyla ddenmis olan vergilerin
beyanname {izerinden hesaplanan vergiye mahsubundan sonra kalan tutarin vergi dairesine
ddenmesi gerekmektedir.

Diger taraftan, kurum kazanglarinin sermayeye eklenmesi nedeniyle gercek kisi ortaklara
bedelsiz hisse senedi verilmesi kar dagitimi sayilmadigi i¢in tevkifata tabi olmadif: gibi,
bedelsiz hisse edinimi gergek kisi ortaklar yoniinden menkul sermaye irad1 sayilmadigindan,
bunlarin beyan edilmesi s6z konusu degildir. Temettii avanslari da kar paylan ile ayni
esaslarda vergilendirilmektedir.

2.1.2. Dar Miikellef Gergek Kisiler:

Dar milkellef gercek kisilere yapilan kar payr Odemelerinin tevkifat koluyla
vergilendirilmesi, tam miikellef gergek kisiler i¢in yapilan agiklamalar gergevesinde
yiiriitiilmektedir.

Dar mitkellef gercek kisilerin tevkifat yoluyla vergilendirilmis menkul sermaye iratlarinin
Tiirkiye’de beyan edilmesine gerek bulunmamaktadir (GVK, Md. 86/2). Vergisi tevkif
suretiyle alinmamis menkul sermaye iratlarinin ise miinferit beyanname ile 15 giin iginde
vergi dairesine bildirmesi gerekmektedir (GVK, Md. 101/5).

2.2, Kurumlar

2.2.1. Tam Miikellef Kurumlar ile Hisse Senetlerini Tiirkiye’deki Bir Isyeri veya Daimi
Temsilcisi Vasitasiyla Elinde Bulunduran Dar Miikellef Kurumlar:

Ad1 gegen kurumlara, diger bir tam miikellef kurum tarafindan yapilan kar pay1 6demeleri
tevkifata tabi degildir (KVK, Md. 15/2 ve Md. 30/3).

Bu kurumlarin, diger tam miikellef bir kurumdan aldiklar kar paylan istirak kazanci olarak
kurumlar vergisinden istisnadir.(KVK, Md. 5/1-a-1). Ancak, igtirak kazanc istisnasi, yatirim
fon ve ortakliklarindan alinan kar paylan igin gecerli degildir. Bu nedenle, gayrimenkul

Kurumlar vergisi matrahina dahil edi i¢in, dagitim yapan yatirim fon ve
ortakhigi biinyesinde 6denmis ola e ayina isabet ettigi tutarda, yillik
beyannamede hesaplanan kurumlar $ergis a adhg ilebilir (KVK, Md. 34/2). Mahsup
edilecek bu vergi) yatirim fon veya dgta ok et kar payinin gecerli kesinti orani
kullanilarak briitlgstirilmesi suretiyle
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2.2.2. Diger Dar Miikellef Kurumlar:

Hisse senetlerini Tiirkiye’de bir igyeri veya daimi temsilcisi vasitasiyla olmaksizin elinde
bulunduran dar miikellef kurumlara yapilan kar pay1 6demeleri, tam miikellef gercek kisilere
Odenen kar paylarina iliskin yapilan agiklamalar gergevesinde tevkifat uygulamasina konu
olacaktir. Menkul sermaye iratlari fizerinden tevkif suretiyle alinmis vergiler, dar miikellef
kurumlar agisindan nihai vergi olup (KVK, Md. 30/9), vergisi tevkif yoluyla alinmamig
menkul sermaye iratlarinin beyan yoluyla vergilendirilmesi gerekmektedir.

17. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KiSILERDEN ALINAN BILGILER

Ortaklik olarak bildigimiz veya ilgili iigiincli sahsin yaymladip1 bilgilerden kanaat
getirebildifimiz kadaryla, agiklanan bilgileri yanlig veya yamltic1 hale getirecek herhangi bir
eksikligin bulunmadigini beyan ederiz.

IMKB Kotasyon Miidiirliigi’niin ilgili genelgesi uyarinca talep edilen hukukgu raporu Ek
5’te yer almakta olup, Sézen Avukatlik Biirosu tarafindan hazirlanmigtir. (Hukuk raporunu
onaylayamn adi: Avukat Fatma Sézen. Ortaklikta herhangi bir menfaati bulunmamaktadr.
Adresi: Atatlirk Bulvar No:46/14 Sihhiye gankaya Ankara Tel: (312) 4250302 Faks: (312)
4250302)

Gayrimenkul degerleme raporlar, SPK Gayrimenkul Degerleme Lisansina sahip Denge
Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S.’den saglanmis olup, Ek:4’teki ilgili raporlar
Sirket’in web sitesi www.ulaslar.com.ir *de yaymlanmstir. (Sorumlu Degerleme Uzmanimnin
Adr: Baki Budakogu ve Ahmet Arslan Ortaklikta herhangi bir menfaati bulunmamaktadir,
Adresi: Halk Sokak Ada I3 Merkezi No:50 Kat:3 D:6/7 Sahrayicedit Kadikéy Istanbul. Tel:
(216) 3699669 Faks: (216) 3699771)

Ortakligm fiyat deger tespit raporu, halka arz aracilik hizmetini yerine getiren Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. aragtrma bolimii tarafindan hazirlanmstr. [lgili rapor Araci
Kurum’un resmi web sitesi olan www.gedik.com adresinde ve Sirket’in resmi web sitesi olan
www.ulaslar.com.tr adresinde yayinlanmistir, (Adresi: Cumhuriyet Mah. ES Yanyol No:29
Yakacik Kartal Istanbul Tel: (216) 4530000 Faks: (216) 3771136)

Turizm sektorii ile ilgili aragtirmalarda;

- Tiurkiye Cumhuriyeti Bagbakanlik Yatiim Destek ve Tanitim Ajansi, Tiirkiye
Turizm Sektérii Raporu, 2010,

- World Travel &Tourism Council (WTTC), Economic Impact 2012 Turkey,

- Tirkiye Istatistik Kurumu, Turizm Istatistikleri

- Sivil Havacilik Genel Mudiirliigi.intemet sitesi

- T.C. Kiltir ve Turizm Bakanligy Fafitun ve Isletmelere Genel Midiirliig,
Turizm Istatistikleri ’

eri Tabani, Aylik Sanayi Uretim
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kullamlmastir.

Yukarida yer alan raporlar1 hazirlayan uzmanlar Sirketimiz tarafindan ihrag¢ edilen paylan
elde etme opsiyonlarina sahip degildir, Sirketimiz tarafindan daha &nce istihdam
edilmemistir, herhangi bir iicret almamaktadirlar ve Sirketimiz yonetim ve denetim
organlarimn herhangi birinde iiye degildir ve sirketimizle ilgili herhangi bir menfaati
bulunmamaktadir.

18. INCELEMEYE ACIK BELGELER
Asagidaki belgeler;

- Asag Ovegler Mahallesi 1042. Cadde 1330 Sokak No:3/4 (Cankaya Ankara
adresindeki ortakligin yonetim merkezi ve www.ulaslar.com.tr internet sitesinde,

- Cumhuriyet Mahallesi E-5 Yanyol No:29 Yakacik Kartal istanbul adresindeki Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.§.’nin merkezi ve www.gedik.com internet sitesinde,

- Kamuyu Aydinlatma Platformu’un www.kap.gov.tr internet adresinde,

tasarruf sahiplerinin incelemesine agik tutulmaktadir:

1) Izahnamede yer alan bilgilerin dayanagim olusturan her tiirlii rapor ya da belge
ile degerleme ve goriigler (degerleme, uzman, faaliyet ve bagimsiz denetim
raporlari ile araci kuruluglarca hazirlanan raporlar, esas sézlesme, vb.)

2) Ortakligin son 3 yil ve son ara dénem itibariyle finansal tablolari,

19. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KISILER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gérevimiz ¢ergevesinde bu izahname ve
eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda yer alan bilgilerin ve verilerin gercege
uygun oldufunu ve izahnamede bu bilgilerin anlammi degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.
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Ulaslar Turizm Yatirimlari ve Dayanikh
Tiiketim Mallar: Ticaret Pazarlama A.S.

Tevfik Mutlu Tevfik Meftun
ULAS ULAS
Yonetim Kurulu Yonetim Kurulu
Bagkan Bagkan
Yardimeisi Yardimeisi

Sorumlu Oldugu Kisim:
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IZAHNAMENIN TAMAMI

Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Zafer H. AKSOY Suzan BAYKAL

Kurumsal Yeni Projeler ve {s
Finansman elistirme
Miidiirii %irektérﬁ

Sorumlu Oldugu Kisim:
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IZAHNAMENIN TAMAMI
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20. EKLER § T 1

1 - Esas Sézlesme,

2-31.12.2011, 31.12.2010 ve 31.12.2009 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait

Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu,

3 -01.01.-31.03.2012 Tarihli Finansal Tablolar ve Dipnotlar:

4 — Gayrimenkul Degerleme Raporlar (7 adet) (Bes adet de gerleme raporunda malikler bagkalari

olup, rapor tarihinden sonra miilkiyetleri sirkete gegmistir.) |

5 - S6zen Avukathk Biirosu tarafindan hazirlanan 26/ 06/2012 tarihli Hukukgu Raporu |
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