Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Anonim Sirketi’nden

Ortakhigimizin ¢ikarilmis sermayesinin 176.100.000.-TL’den 224.000.000- TL’ye
artirilmasi1 nedeniyle ihra¢ edilecek 47.900.000.-TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu
8.452.942.-TL olmak iizere toplam 56.352.942.-TL nominal degerli paylarin halka arzina
iliskin izahnamedir.

S0z konusu paylar, Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn)’nun 4’iincii maddesi
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca 07/10/2010 tarih ve GYO 71/887 sayi ile
kayda alinmistir. Ancak kayda alinma ortakhigimizin ve paylarimin Kurul veya kamuca
tekeffiilii anlamina gelmez.

SPKn uyarinca, izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin gercegi diiriist bir
bicimde yansitmasindan ihraccilar sorumludur. Ancak, kendilerinden beklenen o6zeni
gostermeyen araci kuruluslara da zararin ihraccilara tazmin ettirilemeyen kism icin
miiracaat edilebilir. Bagimsiz denetim kuruluslar ise, denetledikleri finansal tablo ve
raporlara iliskin olarak hazirladiklar1 raporlardaki yanhs ve yaniltici bilgi ve kanaatler
nedeniyle dogabilecek zararlardan hukuken sorumludur.

izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin gercegi diiriist bir bicimde
yansitmasindan asagida unvanlar1 belirtilen kuruluslar ile bu kuruluslar: temsile yetkili
kisiler sorumludur:

Yatirnmcilara Uyari:

Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”’, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yaymm tarihindeki ongoriileri ve beklentileri gostermektedir. Bir¢ok faktor,
ortakhigimizin gelecege yonelik aciklamalarin ongoriilenden c¢ok daha farkh
sonuc¢lanmasina yol agabilecektir.



I. BORSA GORUSU:
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“Borsa Yonetim Kurulu’nun 07.10.2010 tarihli toplantisinda,

A)

B)

®)

Sirket’in hisse senetleri IMKB Kotasyon Yonetmeligi’nin 15/(b) ve (c) bentlerinde yer
alan sartlar1 sagladigi, halka arz sonuglarinin incelenmesinden sonra 15/(a) bendinde yer
alan;

“ctkariimis sermayelerinin ve halka arz edilen hisse senetlerinin nominal
degerinin 6denmis ya da ¢ikarilmis sermayelerine oranlarinin en az SPK 'nun
ilgili tebliglerinde belirtilen tutar ve oranda olmasi”

sartinin da saglanmasi1 halinde Menkul Kiymetler Borsalarinin Kurulus ve Caligsma
Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik’in 35. maddesinin verdigi yetkiye dayanilarak Borsa
Yénetim Kurulu'nca verilecek kararla Sirket hisse senetlerinin Kurumsal Uriinler
Pazari’nda islem gorebileceginin,

Kurulunuza iletilen Borsamiz goriisiinden sonra gelmek iizere, “Ishbu IMKB Goriisii,
Menkul Kiymetler Borsalarimin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkinda Yonetmeligin
(Genel Yénetmelik) 35. Maddesinde yer alan “Borsada islem gorebilecek menkul
kiymetlerden, bu Yonetmelikte belirlenen gsartlari tasiyanlar “borsa kotuna” alinir.
Menkul kiymetlerin borsa kotuna alinip alinmayacagr konusunda yetkili merci, Borsa
vonetim kuruludur. Menkul kiymetlerin ¢ikarimalarinda, halka arz i¢in SPK tarafindan
izin verilmis olmasi, yonetim kurulunun bu yetkisini etkilemez.” hiikmii geregince IMKB
Yonetim Kurulu’nun verecegi karara donmiik herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik
olusturmamak sartiyla, sadece SPK’min goriis talebine cevap vermek amaciyla simirli
olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alnarak hazirlanmistir. Isbu IMKB
Goriisii’'ne dayanilarak alinacak kararlar sonucu dogabilecek zararlar nedeniyle
IMKB 'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.” ifadesinin yer almasinin,

Kamunun aydinlatilmasi1 amaciyla, Sirket’in kurulus ve faaliyet bakimindan hukuki
durumu ile hisse senetlerinin hukuki durumunun tabi olduklar1 mevzuata uygun olduguna
dair Yiiksek Karkin Kiigiik Avukatlik Ortakligi’'min 31.08.2010 tarihli Hukukcu
Raporu’nun Sirket’in halka arz izahnamesinde yer almasinin kamuyu aydinlatma ilkeleri
acisindan faydali olacaginin

Kurulunuza bildirilmesine karar verilmistir.”

Bu ¢ergevede; bagimsiz hukukcu raporuna izahnamenin 3 numarali ekinde yer verilmektedir.
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SERMAYE PiYASASI KURULU’NUN SIRKET PAYLARININ HALKA ARZ
EDILMESINE ILiSKIN 06.10.2010 TARIH VE 29/887 SAYILI KARARI

Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin (Araci Kurum), Torunlar Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’nin (Sirket) c¢ikarilmis sermayesinin 1.000.000.000 TL kayithh sermaye tavani
icerisinde 176.100.000 TL’den 224.000.000 TL’ye artirtlmast ve mevcut paylarin riichan
haklarinin kisitlanmasi suretiyle halka arz edilecek 47.900.000 TL nominal degerli C grubu
nama yazili paylarin Kurulumuz kaydina alinmasina; ayrica, Sirket ortaklarindan Aziz TORUN
ve Mehmet TORUN’a ait C grubu nama yazili paylardan 4.191.251’er adet pay ve Torun
Pazarlama A.S.’ye ait C grubu nama yazili 70.440 adet paymn halka arz edilmesi ve halka arz
sonrasinda yeterli fazla talep gelmesi durumda Aziz TORUN ve Mehmet TORUN’a ait C grubu
nama yazili paylardan 4.226.471°er adet payin ek satisa konu edilebilmesine ve 23.08.2010
tarihinde, Sirket’in ise, portfoy isletmeciligi faaliyetinde bulunulmasina izin verilmesine iliskin
taleplerinin,

1) Aract Kurum ve Sirket taleplerinin, Sirket’in 47.900.000 TL tutarindaki artirilan
sermayesini temsil eden paylar i¢in, belirlenen satis fiyat araliginin tavani olan 7,50
TL {izerinden; mevcut ortak satis1 seklinde halka arz edilecek paylar i¢in ise, s6z
konusu paylarin ayni sermaye artirimi nedeniyle daha 6nce 1 TL nominal degerden
Kurulumuz kaydina alinmis oldugu dikkate alinarak 6,5 TL (7,5 TL — 1 TL)
iizerinden yasal {icretlerin alinmasi sartiyla olumlu karsilanmasina,

2) Sirket portfdyiinde bulunan Esentepe/istanbul’da yer alan arsanmn 20.09.2005
tarihinde, Osmangazi/Bursa ilgesinde yer alan arsanin ise 28.07.2005 tarihinde
portféye alindigi, ancak alimindan itibaren herhangi bir tasarrufta bulunulmadigi, bu
iki arsanin toplam portfdye oraninin %11 oldugu ve bu durumun Teblig’in 27.
maddesinin (d) bendine aykirilik teskil ettigi; ancak, Sirket’in Esentepe arsasi
iizerinde gergeklestirilmesi planlanan “Torun Tower” projesine iligskin ¢aligmalarin
devam ettigi, belirtilen tasginmaz ile ilgili olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Bagkanlig1 tarafindan 1/5000 o6l¢ekli nazim imar planinda gergeklestirilen plan
tadilatinin Imar Kanunu ve buna bagl olarak ¢ikarilan mevzuat hiikiimlerine gore
kesinlestigi, Sisli Belediye Baskanligi’na gonderildigi, Sisli Belediye Baskanlig:
tarafindan 1/5000 6lgekli nazim imar planina uygun olarak 1/1000 6l¢ekli uygulama
planinda degisiklik tasarisinin hazirlandigi, Belediye Meclisinin giindemine alinarak
08.09.2010 tarihinde yapilan oturumda plan degisikliginin oy c¢oklugu ile kabuliine
karar verildigine iligskin agiklamalar1 da dikkate alinarak, Teblig’in 27. Maddesinin
(d) bendine uyum hususunda Sirket’e 20.09.2011 tarihine kadar ek siire verilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina,

3) Sirket ortaklarinin yeni pay alma haklarimin smirlandirilmasina iliskin 27.08.2010
tarihli kararmm Seri:IV, No:38 “Kayith Sermaye Sistemine Iliskin Esaslar
Tebligi”nin 10. maddesi ve “Seri:I, No:40 sayili “Paylarin Kurul Kaydina
Almmasina ve Satisina Iliskin Esaslar Tebligi”nin (Seri:I, No:40 sayil1 Teblig) 7/c
maddesine aykir1 olarak Ticaret Sicili’ne tescil ve TTSG’de ilan edilmemesi
nedeniyle, s6z konusu ortaklarin ilgili yonetim kurulu kararlarina muvafakat
ettiklerine dair noter onayli muvafakatnameleri de dikkate alinarak halka arzdan
sonraki donemde anilan Teblig hilkmiine uyum gdosterilmesi gerektigi hususunda
Sirket’in bilgilendirilmesine,



4) Sirket paylarinin halka arzina iligkin tanitim ve reklam amagli ilanlarinda Seri:l,
No:40 sayili Teblig’in 26. Maddesinde yer alan; “Kurul kaydina alinma
basvurusundan sonra, ancak, izahnamenin yayimlanmasindan once yapilan
tanitim ve reklam amach ilanlarda, izahnamenin heniiz yayimlanmadigi, halka
arz edilecek paylarin Kurul kaydina alinmadigi ve yatirnm Kkararlarinin
izahnamenin yayimlanmasindan sonra izahname incelenerek verilmesi gerektigi
hususlarinda bir uyariya yer verilmesi zorunludur.” hiikkmiine hiikmiine uyum
gosterilmesi gerektigi hususunda bilgilendirilmesine,

5) Zafer Plaza ve Korupark AVM’nin niteliginin tapuda alisveris merkezi olarak yer
almasi, tamaminin veya ayr1 boliimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme
amaciyla kullanilmas1 ve yap1 kullanma izinlerinin bulunmasi nedenleriyle, Teblig’in
25. Maddesinin (1) bendi uyarinca anilan taginmazlarda yer alan bagimsiz boliimlerde
kat miilkiyetinin aranmamasina,

6) Sirket portfoyiindeki tasinmazlarin satisina doniik olarak kredi kullanan banka
miigterileri i¢in bankaya garanti mektubu verme uygulamasinin Teblig’in 34.
maddesine aykirilik teskil etmedigi diisliniilmekle birlikte, Sirket’in miisterilerinin
kullandig1 konut kredilerini hesabina gegtikten sonra yatirimlarinda kullanmasinin
miimkiin olabilecegi de dikkate alindiginda, Sirket’in s6z konusu miisterilerin
kredilerini 6dememesi halinde portfoy yatirimlarinin bu 6demelerin yapilmasinda
kullanilarak yatirimcilar1 zarara ugratacak bir uygulamaya mahal verilmemesi
gerektigi hususlarinda bilgilendirilmesine,

7) Kurulumuzun16/12/2005 tarth ve 52/1488 sayili Karar1 uyarinca, Sirket’in taraf
oldugu faiz swap1 isleminden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini bundan bdyle portfoy
tablosuna yansitmasinin saglanmasima ve bu islemler i¢in yonetim kurulu karari
alinmasina,

8) Sirket’in faaliyetlerini yiiriittiigli ofise iligkin kira sdzlesmesinin, kiracisi oldugu
Torunlar Gida San. Ve Tic. A.S.’nin Torun ailesinin bir sirketi oldugu dikkate
alinarak, Teblig’in 29. maddesi uyarinca tapuya serh edilmesine gerek bulunmadigi
distiniilmekle birlikte, Sirket’in bundan sonra yapacagi kiralamalarda dikkate
alinmasini teminen anilan Teblig hiikmii hakkinda bilgilendirilmesine,

karar verilmistir.
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KISALTMA VE TANIMLAR

Isbu izahnamede kullanilan kisaltmalar ve agiklamalari asagida sunulmaktadir.

Kisaltma Tanim

AB Avrupa Birligi

ABD Dolar1 veya ABD$ Amerikan Dolari

AMPD Aligveris Merkezleri ve Perakendeciler Dernegi
AVM Aligveris Merkezi

AYD Aligveris Merkezi Yatirimcilar1 Dernegi
Borsa veya IMKB Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

BKA Briit Kiralanabilir Alan

CHF Isvicre Franki

DIBS Devlet I¢ Borglanma Senetleri

DTH Doviz Tevdiat Hesab1

DTO Diinya Turizm Orgiitii

BSMV Banka Sigorta Muameleleri Vergisi

GBP Ingiliz Sterlini

GSYIH Gayrisafi Yurti¢i Hasila

GVK Gelirler Vergisi Kanunu

Hazine Miistesarlig1 Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine Miistesarligi
Is Yatirim Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

JPY Japon Yeni

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

KKTC Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

NSA Net Satilabilir Alan

SPK veya Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu

TC Tiirkiye Cumhuriyeti

TCMB Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

TL Tiirk Lirast

TOKI T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanlig1
Torunlar GYO veya Sirket Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.
TTK Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

YK Yonetim Kurulu




1. OZET

Bu boliim izahnamenin 6zeti olup, sermaye piyasasi araglarina iliskin yatirnm kararlar,
izahnamenin biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

a) Ortaklik hakkinda bilgiler (ortakhgin tarihgesi, gelisimi ve faaliyetleri vb.)

Torunlar GYO, Tiirkiye’nin 6nde gelen aligveris merkezi gelistirme sirketlerinden biridir. Sirket
temel olarak, basta Istanbul olmak {iizere Tiirkiye’nin biilyiik sehirlerinde ve turistik
merkezlerinde aligveris merkezleri gelistirmeye ve mevcut aligveris merkezlerine yatirim
yapmaya odaklanmistir. Sirket’in gayrimenkul portfoylindeki faaliyet halindeki aligveris
merkezleri ve gelistirmekte oldugu projeleri cografi konum, boyut, tasarim ve kiract karmasi
acisindan farkli Ozelliklere sahiptir. Sirket, Tiirkiye’deki ticari gayrimenkul projelerinin
basarisin1 belirleyecek temel etkenin, perakende ve eglence odakli yapilarla zenginlestirilen
karma projeler gelistirme becerisi oldugu diisiincesindedir. Torunlar GYO, kentsel gelisim ve
demografik egilimler 1s18inda proje konumuna uygun olarak, énemli perakende satis alanlarini
eglence, otel, konut tesisleri, sosyal veya diger tesislerle birlestiren aligveris merkezi odakli
karma kullanim amagli projelere daha fazla odaklanmayi1 planlamaktadir. Sirket tarafindan
“Yasam Alan1” olarak adlandirdirilan bu konsept, Korupark Alisveris Merkezi ve Korupark
Konutlar1 projesinin gelistirme asamasinda, Ekim 2010’da agilmasi planlanan Torium Istanbul
Aligveris Merkezi’nde ve 2013 yilinda tamamlanmasi beklenen ve Briit Kiralanabilir Alan
bakimindan Avrupa’daki en biiyiik aligveris merkezlerinden biri olmasit beklenen Mall of
Istanbul Projesi’nin tasarim asamasinda uygulanmistir. Ayrica genellikle “yap-sat” modeli
temelinde gelistirilen cazip yatinm getirisi ve portfoyde gelir ¢esitliligi gibi diger avantajlar
sunan bliylik konut projeleri, otel, ofis ve yat liman1 gelistirme projeleri gibi yerlesik pazarlarda
ortaya c¢ikan firsatlar da Sirket tarafindan degerlendirilmektedir.

1977°de insaat sektoriinde faaliyet gostermeye baslayip, 1996’da gayrimenkul gelistirme ve
yatirnm alanma genislemis ve 2008 yilindan bu yana Gayrimenkul Yatirnrm Ortaklig1 olarak
faaliyet gosteren bir sirket olan Torunlar GYO, Tiirk gayrimenkul sektoriinde kokli bir gegmise
sahiptir. Sirket’in Tirkiye gayrimenkul sektoriindeki kapsamli deneyimi ve bilgisi Sirket’e,
kentsel gelisim, demografik egilimler ve hedef pazarlardaki potansiyel miisteri profili hakkinda
net bir bakis agis1 kazandirirken, gelistirmeye uygun arsalar1 avantajl fiyatlara satin alma imkani
veren genis bir ¢evre saglamaktadir. Yerel belediyeler, yiikleniciler, saticilar ve sektordeki diger
katilimcilarla kurulan kokli iligkiler, Sirket’e, arsalara ve uluslararasi gelistirme sirketlerinin
erisiminin olmadig1 bazi gelistirme firsatlarina erisimin Oniinii agmaktadir. Sirket, bunun yani
sira aligveris merkezlerinde kiraci karmasini olusturmak i¢in kapsamli bir yurti¢i ve uluslararasi
marka perakende agma ve konut gelistirme projeleri i¢in genis bir miisteri tabanina sahiptir.
Ayrica Torun Ailesi’nin Tiirk piyasasindaki gii¢glii itibarindan yararlanmakta olan Torunlar GYO,
kiracilar, miisterileri ve Tirk gayrimenkul piyasasinin diger katilimcilarinin Torunlar ismiyle
iliskilendirdikleri kalite ve giiven anlayisiyla faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Torunlar GYO, kaynak bulma, arazi alimi, proje finansmani, izin alim, tasarim, insaat denetimi,
satig ve pazarlama dahil olmak iizere proje gelistirme ve yonetiminin tiim asamalarinda faaliyet
gostermektedir. Sirket, bu temel hizmetlerin yani sira, projelerin tamamlanmasinin ardindan da
kirac1 karmasi ve kira yonetimi, kira yapilandirma, yenileme ve genisletme ¢aligmalari, aligveris
merkezlerinde ziyaret¢i trafigini, doluluk oranlarin1 ve kira gelirini azami diizeye getirmeyi
amaclayan diger faaliyetler de dahil olmak {izere ¢esitli hizmetler sunmaktadir.



Sirket’in 30 Haziran 2010 itibariyle 36 ¢alisan1 bulunmakta olup, genel merkezi Istanbul’da yer
almaktadir.

b) Risk faktorleri

Torunlar GYO’nun faaliyet alan1 Tiirkiye’de ticari, konut, karma-kullanim amagli gayrimenkul
projeleri ile diger gayrimenkul projelerinin gelistirilmesinden ibarettir. Tirk gayrimenkul
piyasast dongiisel bir yapiya sahiptir ve pek ¢ogu makroekonomik nitelikte olan ve Sirket’in
kontrolii disinda bulunan sayisiz faktorden etkilenmektedir. Bu faktorler arasinda ekonomik
kosullarda meydana gelen olumsuz degisikliklerin etkisi, genel olarak gayrimenkul piyasasinin
kosullar1, tiiketicilerin satin alma giici ve harcama diizeyleri, perakendecilerin ve konut
alicilarinin mali durumlari, faiz oranlarindaki degisiklikler, enflasyon oranlari, finansman
olanaklarinin yeterliligi ve maliyeti, ¢cevreyle ilgili yasa ve yonetmelikler, imar, ingaat ve iskan
yasalar1 ve yonetmelikleri ve benzeri faktorler yer almaktadir. Bu faktdrlerden herhangi biri,
Sirket’in tahmin edilenden daha fazla harcama yapmasina veya beklenen kira gelirlerini veya
konut satig hasilatlarini tahsil edememesi veya gayrimenkul satislarini gergeklestirememesi
neticesinde beklenenden daha az gelir elde etmesine neden olabilir. Bu faktorler ayn1 zamanda
Sirket’in gayrimenkullerinin degerlerini diisiirebilir ve beklenenden daha diisiik yatirim
karliligina yol agabilir. Neticede, Sirket’in faaliyetleri, faaliyetlerinin sonucu hisselerinin fiyati
ve hissedarlarina kar dagitiminda bulunma kabiliyeti olumsuz bir sekilde etkilenebilir.

) Ortakhgin yonetim ve denetim kurulu iiyeleri, iist yoneticileri ile bagimsiz
denetim kurulusu hakkinda temel bilgiler

Temsil Son S Gorev Sermaye Sermaye

Eetigi | Y142 Siresi/ | b vy/Temsil | Payy/Temsil
. Ortakhkta | Kalan eoe o AV
Tiizel .- o .. Ettigi Tiizel | Ettigi Tiizel
. or Ustlendigi | Gorev g A
Kisilik .. . Kisilik Kisilik
Gorevler Siiresi
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Torun

Beykoz

Istanbul

Kavacik
) Riizgarlibahge ) 70.440 0.04
YK Uyesi 95.sk. No.6 - | YK Uyesi 1 yil ’
Beykoz
Istanbul

Yunus Emre
Torun

Mesrutiyet

— Cad No.61 S
YK Uyesi Beyoglu - | YK Uyesi I yil 3.522 0,002

Istanbul

Mahmut
Karabiyik

Ogretmenler
Cad.Usta

Ali Coskun | YK Uyesi f}tleSIABIOk | YK Uyesi | 1yl 3.522 0,002
Cukurambar

Ankara




Temsil Son S Gorev Sermaye Sermaye

Ettigi yilda Siresi / Payy/Temsil | Payy/Temsil
.. Ortakhkta | Kalan AU, AV

Tiizel Ustlendisi | Gérev Ettigi Tiizel | Ettigi Tiizel

Kisilik g Kisilik Kisilik

Adi Soyad1 | Gorevi is Adresi

Gorevler Siiresi
(TL) (%)

T.C.Ziraat
Bankasi
Genel Mid. A
Blok

YK Uyesi Doganbey - | YK Uyesi 1yl
Mabh. Atatiirk
Bulvar1 No.8
Ulus

Ankara

Mehmet
Mumcuoglu

Bagimsiz
Uye

TOBB
Ekonomi ve
Teknoloji
Ali Alp YK Uyesi ggglgfészlitiem - | YK Uyesi 1yl
Cad. No.43
So6giitozii
Ankara

Bagimsiz
Uye

Ortakligin Denetim Kurulu iiyeliklerini eski Istanbul Defterdar1 ve Maliye Bakanhig1 Miistesar
Yardimcisi Kadir Boy ve Gozde Goktiirk iistlenmektedir.

Yonetimde sz sahibi olan diger iist diizey yoneticiler Proje Gelistirme’den sorumlu Genel
Miidiir Yardimcist Yezdan Kanaat; Alisveris Merkezleri’nden sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi
flham Inan Diindar, Finans ve Yatirimci iliskileri’nden sorumlu Genel Miidiir Yardimecisi Ismail
Kazang ve Ingaat ve Proje Yonetimi’nden sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi Remzi Aydin’dir.

Torunlar GYO’nun 30 Haziran 2010, 31 Aralik 2009, 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007
itibariyle konsolide finansal tablolar1 Sermaye Piyasast Kurulu’'nca kabul edilen finansal
raporlama standartlar ¢ercevesinde Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavir A.S. tarafindan denetlenmistir.

d) Ihraca iliskin 6zet veriler ve tahmini halka arz takvimi

Halka arz nominal degeri; 8.452.942.-TL nominal degerdeki kismi1 ortak satisi, 47.900.000.-TL
nominal degerdeki kismi mevcut ortaklarin riighan haklar1 kisitlanarak sermaye artirimi ile
olmak tizere toplam 56.352.942.-TL’dir. Halka arzda fazla talep gelmesi durumunda Aziz Torun
ve Mehmet Torun’a ait paylardan toplam 8.452.942.-TL nominal degere kadar olan kisim ek
satisa konu olabilecektir. Bu durumda halka arz tutar1 nominal degeri 64.805.884.-TL’ye
ulasacaktir. Halka arz edilen paylarin arz sonrasinda ¢ikarilmis sermayeye oran1 %25,16 (ek satis
hakkinin kullanilmasi durumunda %28,93) olacaktir.

Halka arz edilecek paylar i¢in 3 is giinii siireyle talep toplanacaktir.

e) Secilmis finansal bilgiler, finansal tablolara iliskin 6zet veriler ve bunlara iliskin
onemli degisiklikler ile sermaye yapisi ve bor¢luluk durumu



Hesap Ads 2007 2008 2009 | Haziran 2010

BinTL)| (BinTL)| (BinTL) (Bin TL)
Dénen Varliklar 220.490 208846 |  250.631 444.960
Duran Varliklar 1461352  1.702.415| 2.259.156 2.427.599
Kisa Vadeli Yiikamlalikler (379303) | (292672)| (241.733) (289.539)
Uzun Vadeli Yikimlilikler (158.975) | (349.062) | (462.386) (629.949)
Ozkaynaklar 1143564 | 1269.527| 1.805.168 1.953.071
Faaliyet Kar/Zaran 822.827 168.467 | 555.128 138.710
Sirdirilen Faaliyetler Donem 891.622 52727|  535.641 147.903
Kari/Zarar1

. Yatirim amach gayrimenkuller, profesyonel gayrimenkul degerleme firmalar1 tarafindan,
gayrimenkullerin piyasa degerine, konumuna, kullanim sekline veya amaglanan kullanim
sekline, gelistirme asamasma ve diger etkenlere dayanarak, SPK ile uyumlu degerleme
standartlarina gore degerlendirilmektedir.

Torunlar GYO’nun gayrimenkul portfOyiiniin yapisi, belli bir mali donemde elde edilen gelirlerin
tutarin1 ve belli projelerden elde edilen gelirin beklenen siiresini dogrudan dogruya
etkilemektedir. Sirket genel olarak, faaliyette olan aligveris merkezlerinden uzun vadede gelir
elde etmeyi beklerken, doluluk oranlarina, kira bedeli diizeylerine ve ekonomik ortama bagl
olarak aligveris merkezlerinden donemden doneme tutarli bir kira geliri elde etmeyi
beklemektedir. Genel olarak aligveris merkezlerinde, projenin tamamlanmasindan sonraki bir ila
iki y1l icinde %90 ila %95 arasinda doluluk oranlarina ulasilmasi hedeflenmektedir. Sirket
tarafindan isletilen aligveris merkezlerinin sayisi1 arttikca elde edilmesi beklenen toplam kira
geliri diizeyleri de yiikselmektedir. Sirket’in toplam yillik kira gelirinin, Torium Istanbul
Aligveris Merkezi’nin agilmasi ile artmasi beklenmektedir. 2010 Mart ay1 itibariyle Torium
Istanbul Alisveris Merkezi nin kiralama ¢alismalar1 baslamustir.

Bununla beraber, konut projeleri satis amaciyla insa edilmektedir. Sirket, genellikle, bir konut
projesindeki konut birimlerinin 6n satigini insaatin baslamasindan itibaren iki ila ti¢ yillik bir
donem icinde yapmaktadir. Ancak finansal raporlama standartlar1 dogrultusunda konut
birimlerinin satiglarina atfedilen gelirler, yalnizca miilkiyetin devri gerceklestiginde gelir
tablosuna yansitilabilmektedir. Belirli bir konut projesini olusturan konut birimlerinin biiyiik
cogunlugunun miilkiyeti, projenin tamamlanmasi {izerine nispeten kisa bir ddnemde
devredildiginden konut satiglarindan elde edilen gelirler genelde bir veya iki mali donemde
yogunlagmaktadir.

Dolayisiyla, Torunlar GYO’nun gelirleri ve faaliyetlerinin sonuglari, her donemde satilan ve
teslim edilen konut projelerinin sayisina ve konut gayrimenkul piyasasindaki fiyatlardaki
degisikliklere bagli olarak degisiklik gostermektedir. 2008 ve 2009 yillarinda Korupark
Evleri’'ndeki (1. ve 2. etap) konut birimlerinin tapularinin sahiplerine verilmesi ile 6nemli
miktarda gelir kaydedilmistir. Nishistanbul’da 585 adet konut birimi insa edilmis ve satisa
sunulmustur. 468 adet konut biriminin satis1 tamamlanmis olup kalan 117 adet konut biriminin
2010 yilimin ikinci yarisinda satisinin yapilmasi beklenmektedir.

) Thracin gerekcesi ve halka arzdan elde edilecek net nakit girisinin kullanmim
yerleri

Halka ac¢ilma karari, Torunlar GYO ortaklarindan Aziz Torun, Mehmet Torun ile Torun
Pazarlama A.S.’nin (birlikte “Ortaklar”) sahip olduklar1 paylarin bir kismini halka arz yoluyla
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satig talebi ve Sirket’in sermayesinin arttirilarak artan sermayenin halka arz edilmesi karari

lizerine alinmistir.

Halkaa rzdan eldee dilen net gelirler,

kullanilacaktir.

gayrimenkul portfoylimiiziin gelistirilmesi igin

Genel olarak degerlendirildiginde halka acilma ile Torunlar GYO’nun beklentileri kisaca

asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

Sermaye
Kurumsallasma

Saglikli biiyiime

Kredibilite artis1

Rekabet giiciiniin artirilmasi

Bilinirlik ve taninirhigin pekistirilmesi

Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giiclii bir sekilde uygulanmasi

Halka agilma suretiyle yapilacak sermaye artisindan 263,5 milyon T L ile 359,3 milyon T L
arasinda bir net nakit girisi saglanmasi1 beklenmektedir.

2) Finansal durum ve faaliyet sonuclar1 hakkinda bilgiler

('000 TL) 2007 2008 2009 | 2010/Haziran

Satis Gelirleri 43.109 134.794 120.158 49.856
Konut Satis Gelirleri 0 68.639 65.380 21.271
Kira Gelirleri 22.949 41.299 39.859 24.435
Diger Gelirler 20.160 24.854 14.919 4.150

Satiglarin Maliyeti (-) (25.041) (68.218) (45.183) (16.061)

Briit Kar 18.068 66.576 74.975 33.795

(G)enel Yonetim Giderleri (7.741) (4.360) (3.577) (7.491)

Pazarlama Sats ve Dagilim

Giderleri (4.756) (3.306) (4.437) (1.687)

Yatirim Amagl

Gayrimenkuller Deger 817.994 109.730 488.159 114.740

Artist

Diger Faaliyet Gelirleri 1.263 525 274 184

Diger Faaliyet Giderleri (-) (2.001) (698) (266) (831)

Faaliyet Kani 822.827 168.467 555.128 138.710

Ozkaynak Ydnetimiyle

Degerlenen Yatirimlarin 62.202 15.428 7.240 11.011

Kar/Zararlarindan Paylar

Finansal Gelirler 20.670 17.428 13.595 30.211

Finansal Giderleri (-) (13.934) (148.596) (40.322) (31.560)

Donem Kari 891.622 52.727 535.641 147.903




h) Personel hakkinda bilgi

2007 2008 2009 2.010
Haziran
Donem Sonu Personel Sayisi
(Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu 246 16 23 36
iiyeleri dahil)

2008 yilinda GYO’ya doniisiimle birlikte insaat isleri yapimi devredildiginden personel
sayisinda hizli bir azalis olmustur. 2010 yilindaki artis GYO’da eksik olan kadrolarin
tamamlanmasina baghdir.

Tiim personel Marmara Bolgesi’nde gérev yapmaktadir.
i) Ortaklik yapisi ve iligkili taraf islemleri hakkinda bilgiler
Sirket, Torun Ailesi’nin liyeleri ve Torun Ailesi tarafindan kontrol edilen bir istirak sirketi olan

Torun Pazarlama A.S. (“Torun Pazarlama”) de dahil olmak iizere alti hissedari bulunan bir
anonim sirketidir.

Unvany/Ads Soyads Grup T %)

Aziz Torun A 44.870.280 %25,48
Aziz Torun C 43.109.280 %24,48
Mehmet Torun B 44.835.060 925,46
Mehmet Torun B 43.074.060 %24,46
Torun Pazarlama A.S. A 31.698 %0,02
Torun Pazarlama A.S. B 31.698 %0,02
Torun Pazarlama A.S. C 70.440 %0,04
Yunus Emre Torun B 35.220 %0,02
Yunus Emre Torun C 35.220 %0,02
Ali Coskun A 3.522 %0,00
Mahmut Karabiyik B 3.522 %0,00
Toplam %100,00

Dogrudan dogruya veya dolayli sekilde Torun Ailesi’nin tiyeleri tarafindan kontrol edilen ve
cogunluk hissesine sahip olunan istirak sirketler ile pek ¢cok sozlesme akdedilmistir. Bu taraflarla
agirlikli olarak insaat hizmetleri ve yonetim hizmetleri olmak iizere hizmet temini hususunda
sozlesme yapilmaktadir. Zaman zaman, azinlik hissesine sahip olunan isletmelerle de s6zlesme
yapilmaktadir. Sirket’in ticari iliskisi olan iligkili taraflar arasinda Torun AVM Yatirim ve
Yénetim A.S., Zafer Plaza Isletmeciligi A.S., Torun Yap1 Sanayi ve Ticaret A.S., Torunlar Gida
Sanayi ve Ticaret A.S., Torun Pazarlama A.S., Kiitahya Seker Fabrikasi A.S. ve Nokta Ingaat
Yatirim Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. yer almaktadir.
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Jj) Ihraca ve borsada islem gormeye iliskin bilgiler (satis ve dagitim esaslari,
mevcut paylarini satan ortaklar, ihra¢ maliyeti vb)

Torunlar GYO A.S, 27.08.2010 tarihli ve 2010/62 sayil1 Yonetim Kurulu Karari ile ortaklarindan
Torun Pazarlama A.S.'nin portféyiinde bulunan C grubu 70.440.- adet, yine ortaklarindan Aziz
Torun’un portfoyiinde bulunan C grubu 4.191.251.- adet ve yine ortaklarindan Mehmet
Torun’un portfoyiinde bulunan C grubu 4.191.251.- adet payin halka arz edilmesi talebinin
uygun goriilmesine, halka arz sonrasinda, yeterli fazla talep gelmesi durumunda, Sirket
ortaklarindan Aziz Torun’un portféyiinde bulunan paylardan C grubu 4.226.471.- adet kisminin
ve Mehmet Torun’un portfoylinde bulunan paylardan C grubu 4.226.471.- adet kisminin ek satig
kapsaminda halka arz edilmesi talebinin uygun goriilmesine, Sirketin ¢ikarilmis sermayesinin
176.100.000.-TL'den 224.000.000.-TL'ye ¢ikarilmasina, nakit olarak artirilan 47.900.000.-TL'ye
tekabiil eden C grubu 47.900.000.- adet payin, mevcut ortaklarin yeni pay alma haklar1 tamamen
kisitlanarak, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun, ilgili teblig ve hiikiimleri dogrultusunda primli olarak
tamamen halka arz edilmesine, karar vermistir.

Halka Arz ile ilgili Ozet Bilgiler

Konsorsiyum Lideri: Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye: 176.100.000.-TL
Arz Biiyiikliigii (Pay Adedi): 56.352.942.-TL
Sermaye Artirimi: 47.900.000.-TL
Ortak Satisi: (Aziz Torun) 4.191.251.-TL
Ortak Satisi: (MehmetTorun) 4.191.251.-TL
Ortak Satisi: (Torun Pazarlama) 70.440.-TL
%25,16

Halka Acikhik Orani:

(%21,38 Sermaye Artirimi + %3,77 Ortak Satigi)

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis 224.000.000.-TL

Sermaye:

Ek Satis Miktari: 8.452.942.-TL
Ek Satis Orani: %15,00
Ek Satis Sonras1 Halka A¢iklik Orani: %28.,93

Torunlar GYO ortaklarindan Aziz Torun, Mehmet
Torun ve Torun Pazarlama A.S. 360 giin boyunca
Satmama Karari: ilave pay satmamay1 ve Torunlar GYO A.S. Yonetim
Kurulu da 360 giin boyunca sermaye artirimi karari
almayacagini taahhiit etmistir.

Fiyat istikrar: Planlaniyor.
Fiyat istikrar Siiresi: 30 giin
Ek Satis fonu

Fiyat istikrarinda Kullanilacak

Kaynak: Ek satis uygulanmadig1 durumda satan ortaklarin

sattig1 paylardan ayrilacak esit miktardaki fon

Paylar “Talep Toplama” yontemi ile satilacaktir. Halka arz edilecek paylar i¢in 3 isgiinii boyunca
talep toplanacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilardan talep fiyat aralii tavanindan toplanacaktir. Yurt I¢i ve Yurt

Dis1 Kurumsal Yatirimcilardan ise fiyat araligi i¢inde farkli fiyatlardan farkli talep adetleri
seklinde talep toplanacaktir.

11




Halka arz edilecek paylarin;

5.635.295- TL nominal degerdeki (%10) kism1 Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara,
5.635.295- TL nominal degerdeki (%10) kismu1 Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara ve
45.082.352- TL nominal degerdeki (%80) kism1 Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilara

gergeklestirilecek satislar i¢in tahsis edilmistir. Ek Satis hakkiin kullanilmasi durumunda ek
sat1s hakkina konu olan paylar da yukaridaki oranlara sadik kalinarak dagitilacaktir.
Her bir tahsisat grubuna dagitim, asagida belirtilen sekilde kendi i¢inde ayr1 ayr1 yapilacaktir.

Yurt igi Bireysel Yatirrmeilara dagitim Oransal Dagitim yontemiyle yapilacaktir.

Yurt ici ve yurt dis1 kurumsal yatirrmeilara uygulanacak dagitim esaslarma Is Yatirrm’in da
Onerileri dikkate alinarak Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama
tarafindan karar verilecektir.

Ek satis hakkinin kullanilmasi durumunda, s6z konusu paylar halka arz siiresi igerisinde satisa
sunulacaktir. Ek satis hakkinin kullanilmasi durumunda, ek satisa konu paylar da dagitim
islemlerine halka arz edilen paylar ile birlikte dahil olacaktir. Ek Satis hakkinin kullanilmasi
durumunda ek satig hakkina konu olan paylar da yukaridaki tahsisat oranlarina sadik kalinarak
dagitilacaktir.

Halka arz edilen paylarin satist tamamlandiktan sonra Borsa’da islem gorebilmesi Borsa
mevzuatinin ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde Borsa’nin verecegi olumlu karara baghdir.

Paylarin IMKB’de islem gdérmeye baslamasindan itibaren 30 giin siire ile fiyat istikrar1 islemi
yapilmas1 planlanmaktadir.

Arz eden ortaklara ve Sirkete olan toplam halka a¢ilma maliyetinin, halka arzdan elde edilecek
hasilatin % 2,5-% 3’1 araliginda ve yaklasik 10 milyon TL olacagi tahmin edilmektedir.

k) Ek bilgiler (sermaye tutari, esas sozlesmenin 6nemli hiikiimleri, incelemeye acik
belgeler)

Sirketin kayith sermaye tavani 1.000.000.000.-TL, ¢ikarilmis sermayesi ise 176.100.000.-TL dir.
Torunlar GYO’nun 176.100.000.-TL tutarindaki c¢ikarilmis sermayesi her biri 1.-TL degerinde
nama yazili 44.905.500 adet A Grubu, 44.905.500 adet B Grubu ve 86.289.000 adet C Grubu
olmak tizere, 176.100.000 adet paya ayrilmistir.

Esas Sozlesme’nin 9. Maddesi geregince,

Yonetim kurulu tiyelerinin seciminde aday gostermede imtiyaz hakki tamiyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet ¢ikarilamaz. A ve B grubu paylarin, yonetim kurulu
tiyelerinin se¢iminde aday gésterme imtiyazi vardir.

Esas Sozlesme’nin 13. Maddesi geregince,

7 kisiden olusan yonetim kurulunun , iki tiyesi A Grubu , iki iiyesi B grubu pay sahiplerinin
gosterdigi adaylar arasindan secilmektedir.
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Halka agilma sonrasi higbir sekilde yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi da dahil imtiyaz
yaratilamaz.

Esas S6zlesme’nin 8 Maddesi geregince,

Sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B
Grubu, C Grubu paylar karsiliginda C Grubu yeni paylar ¢ikarilacaktir. Ancak, Yo6netim Kurulu
pay sahiplerinin yeni pay alma hakkimin kisitladig: takdirde ¢ikarilacak yeni paylarin timi C
Grubu ve nama yazili olarak ¢ikarilir.

Sermaye artirnmlarinda riichan hakki kullanildiktan sonra kalan paylar ile riichan hakki
kullaniminin kisitlandigt durumlarda yeni ihra¢ edilen tiim paylar nominal degerin altinda
olmamak {izere piyasa fiyati ile halka arz edilir.

Halka agilma sonrasi hi¢bir sekilde yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi da dahil imtiyaz
yaratilamaz.

2. RiSK FAKTORLERI
2.1. Ortakhga ve Icinde Bulundugu Sektore Iliskin Riskler:
2.1.1. Gayrimenkul Yatirimlarina liskin Riskler

Sirket’in faaliyet alami Tiirkiye’de ticari, konut, karma-kullanim amagh gayrimenkul projeleri ile
diger gayrimenkul projelerinin gelistirilmesini kapsamaktadir. Tiirk gayrimenkul piyasasi
dongiisel bir yapiya sahiptir ve pek ¢ogu makroekonomik nitelikte olan ve Sirket kontrolii
disinda bulunan sayisiz faktdrden etkilenmektedir. Bu faktorler arasinda ekonomik kosullarda
meydana gelen olumsuz degisikliklerin etkisi, genel olarak gayrimenkul piyasasinin kosullari,
tiiketicilerin satin alma giicii ve harcama diizeyleri, perakendecilerin ve konut alicilariin mali
durumlari, faiz oranlarindaki degisiklikler, enflasyon oranlari, finansman olanaklarinin yeterliligi
ve maliyeti, ¢evreyle ilgili yasa ve yonetmelikler, imar, insaat ve iskan yasalar1 ve yonetmelikleri
ve benzeri faktorler yer almaktadir. Bu faktoérlerden herhangi biri, Sirket’in tahmin edilenden
daha fazla harcama yapilmasina veya beklenen kira gelirlerini veya konut satig hasilatlarini tahsil
edememe veya gayrimenkul satiglarin1 gerceklestirememe neticesinde beklenenden daha az gelir
elde edilmesine neden olabilir. Bu faktorler ayni zamanda gayrimenkullerin degerlerini
diisiirebilir ve beklenenden daha diisiik yatinnm karliligima yol agabilir. Neticede, Sirket
faaliyetleri, Sirket faaliyetlerinin sonuglari, hisselerin fiyat1 ve hissedarlara dagitimda bulunma
kabiliyeti olumsuz bir sekilde etkilenebilir.

2.1.2. Ahsveris merkezleri ve diger ticari gayrimenkul projeleriyle ilgili pek c¢ok risk
mevcuttur.

Sirket’in ana faaliyeti, Tiirkiye’de alisveris merkezi projeleri gelistirilmesi ve bu aligveris
merkezlerinin miilkiyetidir. Ticari amach gayrimenkul gelistirme faaliyeti, Sirket’in mali
performansin1 ve gayrimenkullerin degerini etkileyebilecek riskleri icermektedir. Bu risk
faktorleri arasinda sunlar yer almaktadir:

»  Tirkiye’nin ulusal, bolgesel ve yerel ekonomik kosullarinda meydana gelen degisiklikler

*  Arsa fiyatlarindaki artis
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*  Gayrimenkul piyasasinin dongiisel yapis1 dahil olmak tizere sektdrdeki genel egilimler
*  Yerel piyasa kosullari, gayrimenkul talebinde diisiis veya projelerin kabul gérmemesi

»  Hikiimetin politikalari, faiz oranlar1 ve enflasyon nedeniyle yeni ingaatlara yonelik talepteki
bliylimenin kisitlanmasi

» Biitgelenen maliyetin agilmasi

+ llave finansman maliyetlerinden dolay1 projede gecikme olmasi

*  Projelerle ilgili izin ve onaylarin alinmasi

*  Faaliyette olan ticari gayrimenkullerde kiralanan alanin beklenenden diisiik olmasi

» Kiralarin beklenenden diisiik olmasi

* Kiracilarin kaybedilmesi ve yerine yeni kiraci bulmakta gecikme veya zorluk yasanmasi
*  Perakende kiracilardan elde edilen gelirlerde genel bir azalma olmas1

* Birden fazla 6nemli sabit kiracinin iflas etmesi veya acz haline diismesi

Imar, finansman, sigorta ve vergi ile ilgili olanlar dahil olmak iizere kamu kurumlarinin
kanun, kural ve yonetmelikleri, ve

*  Gelistirme projelerine zarar verebilecek veya bu projelerin ilerlemesinde gecikmeye yol
acabilecek, deprem gibi dogal afetler.

Sirket, gelirlerinin biiyiik bir kismimi aligveris merkezi projelerinin gelistirilmesi ve bunlar
tizerindeki miilkiyetinden elde etmektedir ve yukarida belirtilen genel faktorlerden bir ya da daha
fazlasinda meydana gelebilecek olumsuz bir degisiklik, Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin
sonuclarint ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.1.3. Sirket, gayrimenkul piyasasindaki likidite azh@ndan olumsuz bir sekilde
etkilenebilir.

Gayrimenkul yatirimlari, 6zellikle de aligveris merkezi ve biiyiik 6lgekli karma kullanim amaglh
projeler gibi ticari amach gayrimenkullere yapilan yatirimlarda likidite sinirhidir. Bu likidite
azlig1, gayrimenkul portfdyiiniin yapisinda ¢esitlilik elde etme, veya ekonomik ya da diger
kosullardaki degisiklikler karsisinda portfoyiin bir kismini paraya doniistiirme kabiliyetini
kisitlayabilir ve bu durum Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarini ve mali durumunu
onemli dl¢iide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.14. Sirket, kiracilarimin likiditesi ve o0deme Kkabiliyetiyle iliskili risklere maruz
kalmaktadir.

Sirket faaliyetlerinin sonuclar1 ve Sirket’in mali durumu, alisveris merkezlerindeki kiracilarin
likiditesine ve 6deme kabiliyetlerine baghdir. 31 Aralik 2009 tarihinde sona eren yil igerisinde,
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net satiglarin yaklasik 39,9 milyon TL’si ya da bir baska deyisle %33°ti; 30 Haziran 2010
tarihinde sona eren alt1 ay igerisinde ise, net satiglarin yaklasik 24,4 milyon TL’si ya da bir baska
deyisle %49’u, alisveris merkezlerinin kiracilarindan elde edilmistir. Perakende kiracilarinin
bir¢ogu, siiregelen ekonomik ortam, yerel ekonomik kosullar ve diger faktorler nedeniyle son
yillarda tiiketici harcamalarindaki azalmanin etkilerine maruz kalmislardir ve bu azalma ileride
kiracilarin satis hacimlerini ve gelir diizeylerini olumsuz bir sekilde etkilemeye devam edebilir.
Tiketici harcamalarinin  azalmasi, kiracilarin kira ©6demelerini yapabilme kabiliyetini
etkileyebilir ya da kiracilarin kira kosullarini yeniden miizakere etme talebinde bulunmasiyla
sonuglanabilir. Kiracilar1 elde tutmak ve doluluk diizeylerini muhafaza etmek amaciyla bazi
kiracilarin kira bedellerinde indirim yapilmistir ve bu indirimlerin yapilmasina devam edilebilir.
Kira indirimleri, gelirlerin dogrudan dogruya diismesine neden olmaktadir. Ayrica, ticari kira
sOzlesmelerinin birgogunda, kiracilarin Sirket’e fiili satig gelirleri iizerinden belirli bir pay
O6demesini gerektiren ciroyla ilgili hiikiimler yer almaktadir. Bu nedenle, yerel ekonomik kosullar
ve kiracilarin satis hacimlerinin diigmesine yol acan diger faktorler, kira gelirlerini olumsuz bir
sekilde etkilemektedir.

Birden fazla biiyiik sabit kiracinin ya da ¢ok sayida daha kiiciik 6l¢ekli kiracinin iflas etmesi
veya acz haline diismesi, Sirket’in gelirlerini ve mevcut nakdini 6nemli Ol¢lide azaltacak ve
AVM nitelikli gayrimenkullerin degerini olumsuz bir sekilde etkileyecektir. Aciz haldeki
kiracilar, ytriirliikteki aciz hal kanunlar1 kapsaminda konkordato talep edebilir ve bu durum kira
sOzlesmelerinin daha erken feshedilmesine yol agarak Sirket’in kira gelirlerinin azalmasina
neden olabilir. Perakende kira sézlesmelerinin genel olarak kiracilarin kredibilitesini incelemek
amaciyla hazirlanmis hiikiimler icermemesi nedeniyle her bir kiracinin kredi riskine maruz
kalinmaktadir ve kiracilarin kredibilitesinin kisa bir siire igerisinde diisme ihtimali
bulunmaktadir. Kiracilarin bir kisminin da dahil oldugu perakende sektdriindeki bazi firmalar
son yillarda iflasini istemis ya da baz1 magazalarin1 kendi istegiyle kapatmistir; diger kiracilar ise
gelecekte iflas edebilir ya da aciz hale diigebilir. Kira s6zlesmeleri kapsamindaki kira 6deme
yiikiimliiliikleri ¢cogunlukla teminatlarla giivence altina alinmamis olup (bazi durumlarda kiigiik
miktarli kira depozitolar1 haricinde) kiracilarin temerriide diismesine kars1 Sirket, sigortali
durumda bulunmamaktadir.

Ticari amagli gayrimenkul birimlerine ait kira sdzlesmelerinin sona ermesi ya da feshedilmesi
halinde mevcut kiracilarin kira sézlesmelerini yenilememesi, birimlerin yeni kiracilar tarafindan
kiralanmamasi ya da yenileme veya yeniden kiraya verme sartlarinin (gerekli restorasyon
maliyeti ve kiracilara verilen tavizler dahil olmak iizere) var olan kira sartlarina kiyasla Sirket
acisindan daha olumsuz olmast riskiyle karst karsiya bulunulmaktadir. Sirket, ozellikle
perakende gelistirme projelerini, aligveriste ziyaret¢i trafigi saglayan taninmis kiracilarla
gerceklestirmeye caligmaktadir. Sabit kiracilarin kira sézlesmeleri sona erdiginde sézlesmelerini
feshetmeleri ya da yenilememeleri, kiralar1 gbzden gecirip daha diisiik kirali yerler aramalari,
sOzlesme kapsamindaki ytkiimliiliikklerini yerine getirmemeleri, Sirket’in ticari birimlerini
kiralamaya devam etmek i¢in birtakim tavizler talep etmeleri ya da faaliyetlerini sona erdirmeleri
halinde perakende amacli gayrimenkullerin yeni kiracilar agisindan ¢ekiciligi onemli dlciide ve
olumsuz bir sekilde etkilenecektir. 2010 yilinda kira gelirlerinin yaklasik %13’line denk gelen
kira sozlesmeleri ise 2010 y1l sonunda ya da daha Onceki bir tarihte sona erecektir. Kiralik
gayrimenkullerin yeni kiracilara en azindan mevcut kira sartlarina esit sartlarda kiralanamamasi
halinde, bu durum Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarin1 ya da mali durumunu 6nemli
Olctlide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.
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Bu ve diger faktorler, doluluk oraninin diismesine, kira gelirlerinin azalmasina, yatirim amagli
gayrimenkullerin piyasa rayicinde potansiyel azalmalara yol agabilir ya da faaliyetlerin
sonuglarini veya mali durumu 6nemli dlgiide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.1.5. Konut amach gayrimenkul projelerinin gelistirilmesi, ¢ok sayida riski icinde
barindirmaktadir.

Sirket, Tiirkiye’de biiyiik 6l¢ekli konut amacli gayrimenkul projelerinin gelistirilmesi ve bunlarin
satig1 alaninda faaliyet gostermektedir. Bu nedenle baslangictaki kesif bedelini asabilecek proje
maliyetlerine katlanilmasi, projede konutlarin alicilarina ceza 6denmesine ya da daha yiiksek
finansman maliyetlerine maruz kalinmasi gerektirebilecek gecikmeler yasanmasi ve ingaati
tamamlanan konutlarda beklenenden daha az satis yapilmasi ve dolayisiyla satis fiyatlarinin
beklenen satis fiyatinin altina diigmesi gibi riskler dahil olmak iizere belli bash birtakim riskleri
de beraberinde getirmektedir. Bir gelistirme projesinden gelir elde etmeye baslamadan o6nce,
arazinin satin almmasi, gerekli izin ve onaylarin alinmasi ve proje altyapisinin Onemli
boliimlerinin insa edilmesi i¢in 6nemli miktarda harcamalar yapilmasi gerekmektedir. Ayrica,
gerekli izin ve onaylarin alinmasi i¢in gerekli siire degisebilir ve bu da baslangictaki fizibilite
bedelleriyle kiyaslandiginda proje maliyetlerinin daha yiiksek ya da daha diisiik olmasina yol
acabilir. Bu faktorlerden herhangi biri, projelerin tamamlamasini geciktirerek ya da devam eden
veya gelecekte baslayacak projeleri Sirket’in tamamlama kabiliyetini engelleyerek gelir kaybina,
karliliginin azalmasina ya da Sirket’in yatirdigi sermayenin kaybina yol acabilir ve bu da
faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarini1 ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir sekilde
etkileyebilir.

2.1.6. Gerekli imar, insaat, cevre ve diger izinlerin veya ruhsatlarin ahnmamasi ya da
tabi olunan, yiiriirliikkteki kanun ve yonetmeliklerde degisiklikler yapilmas:1 devam eden
projelerin tamamlama ya da ileride yeni projeler gelistirme kabiliyetini olumsuz bir sekilde
etkileyebilir.

Gayrimenkul projeleri gelistirme faaliyetleri, belediyenin kapsamli imar, ingaat, iskan ve gevre
diizenlemelerine ve ulusal cevre diizenlemelerine tabidir. Proje insaatinin baslamasindan,
projenin tamamlanmasina kadar gecen siire genellikle 24 ay olup bir projeden gelir elde etmeye
baslamadan Once, arazinin satin alinmasi, gerekli izin ve onaylarin alinmasi ve projenin insa
edilmesi i¢in Onemli harcamalar yapilmasi gerekmektedir. Ayrica, gerekli izin ve onaylarin
alinmasi i¢in gereken siire degisebilir ve bu da baslangictaki kesif bedelleriyle kiyaslandiginda
proje maliyetlerinin daha yiiksek ya da daha diisiik olmasina yol acabilir. Devam eden projeler
ya da gelecekteki gelistirme projeleriyle ilgili olarak yetkili diizenleyici kuruluslardan alinmasi
gereken tiim onaylarin, olurlarin veya ruhsatlarin, beklenen siireler icerisinde ya da herhangi bir
sirede Sirket adina diizenlenecegi ya da verilecegi garanti edilemez. Ayrica, farkl
belediyelerdeki kamu yetkililerinin izin, olur ya da onay basvurularina cevap verme siireleri
degisebilir. Bu ve diger faktdrler maliyetleri arttirabilir ya da gelistirme projelerinin
tamamlanmasini geciktirebilir, bu durum da gelir kaybina ya da yatirilan sermayenin kaybina yol
acabilir ve bunlardan herhangi birinin meydana gelmesi Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin
sonuclarint ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

Projenin ingaat1 basladiktan sonra, yeni imar kanunlarinin uygulanmasi sonucunda, projelerin
Ozellikleri ve izin verilen insaat alanlarindaki degisiklikler de dahil olmak {izere gelistirme
planlarinda degisiklik yapmak zorunda kalma riski bulunmaktadir. Kanun degisiklikleri, bu
degisikliklere uymak i¢in ilave maliyetlere maruz kalinmasina yol agabilir ve bu durum da
Sirket’in faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarint ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz
bir sekilde etkileyebilir.
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Gerekli izinlerin, olurlarin veya onaylarin alinmasinda gecikme olmasi ya da séz konusu izin,
olur veya onaylarin alinmamasi, ya da daha dnce verilen izin, olur ya da onaylarin geri alinmasi,
Sirket’in devam eden projeleri ya da gelecekteki gelistirme projelerini tahmini siireler igerisinde
tamamlanma kabiliyetini etkileyebilir ya da hi¢ tamamlayamamasina yol agabilir ve bu durum da
faaliyetlerin sonuglarini ve mali durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.1.7. GYO statiisiinde meydana gelen herhangi bir degisiklik, Sirket’in mali durumunu
ve faaliyetlerinin sonuclarini etkileyebilir.

SPK’nin yiiriirlige soktugu yasal diizenlemeler ve Sermaye Piyasast Kanunu, Sirket’in
faaliyetlerini ve faydalandigi vergi muafiyetlerini etkilemektedir. Sirket, GYO statiisiinii
muhafaza etmek amaciyla, SPK’nin GYO’larla ilgili, organizasyonel ve operasyonel agidan
birtakim hiikiimler getiren yonetmeliklerine uymakla yiikiimliidiir. Bu hiikiimler, gayrimenkul
dist yatirimlar ve finansal kredilerle ilgili birtakim kisitlamalar ve SPK’ya diizenli rapor
sunulmasi ytikiimliliiklerini igermekle birlikte, bunlarla siirli degildir. GYO’larla ilgili SPK
yonetmeliklerinin  ve diger kanunlarin yorumlanmast ve uygulanmasinda gelisim
kaydedilmektedir. Vergi durumunda ya da vergi mevzuatindaki herhangi bir degisiklik (vergi
oranlar1 dahil olmak {izere), Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerinin sonuglarini, C Sinifi
hisselerin piyasa degerini ve hissedarlara kar saglama kabiliyetini etkileyecektir.

2.1.8. Gayrimenkul portfoyiimiiziin onemli bir bolimii halihazirda faal degildir ya da
gelistirme asamasindadir.

Sirket gayrimenkul portfoyiiniin yaklasik %46’ lik kismi, Portfoy Degeri’ne dayali olarak, devam
eden ya da gelistirme asamasinda olan projeler olarak siniflandirilmaktadir. Bu projeler, ¢esitli
ingaat ve gelistirme asamalarindaki gelistirme projelerini ve heniiz projelendirilmeye ¢alisilan
atil arsalar1 kapsamaktadir. Potansiyel yatirimcilarin devam eden projeleri ve gelistirme
asamasinda olan projeleri ve dolayisiyla Sirket’in gelecekteki gayrimenkul portfoyiinii ve ticari
beklentilerini degerlendirebilecekleri bilgiler smirlidir. Projeler, tamamlanana, faal hale gelene
ya da satilana kadar gelir getirmeyecektir ve bir projenin tamamlanmasi genellikle ingaatin
baslamasindan itibaren yaklasik iki y1l siirmektedir. Devam eden ya da gelistirme asamasinda
olan projelerde ilerlememe kararinin alimmasi ya da diger sorunlarin yani sira finansman
eksikligi, ingaatta gecikmeler ve izin almada sorunlar nedeniyle dnemli gecikmeler olmasi,
gayrimenkul portfGyiiniin degerini etkileyebilir ya da bir projeden elde edilecek gelirin elde
edilmesini geciktirebilir ve her iki durum da Sirket’in faaliyetleri, faaliyet sonug¢larin1 ve mali
durumunu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.1.9. Doviz kurundaki dalgalanmalar, Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerin
sonuclarini olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

Kira gelirleri esasen Avro ya da ABD Dolar1 cinsinden ifade edilmekte ya da bu para
birimleriyle iliskilendirilmektedir. Gelirlerin 6nemli bir kismini, alisveris merkezlerinden ya da
ticari gayrimenkullerin kiracilarindan alinan kira gelirleri olusturmaktadir. 31 Aralik 2009
tarthinde sona eren yil icerisinde, net satiglarin yaklasik 39,9 milyon TL’si ya da bir baska
deyisle %331, aligveris merkezlerinin kiracilarindan, 30 Haziran 2010 tarihinde sona eren alt1 ay
igerisinde ise net satiglardan yaklasik 24,4 milyon TL’si ya da bir bagka deyisle %49°u, aligveris
merkezlerinin kiracilarindan elde edilmistir. Tiirkiye’de 2008 yilinda baglayan ekonomik
durgunluk, tiiketici harcamalarinin ve dolayisiyla kiracilarinin satis gelirlerinin azalmasina yol
acmustir. Bu egilim, 2008 yilinda TL’nin ABD Dolar1 (%30,5) ve Avro (%25,1) karsisinda deger
kaybetmesiyle birlestiginde, TL cinsinden satis geliri elde eden bazi kiracilar agisindan likidite
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problemlerine yol ac¢mustir. TL de8er kaybettikge, kiracilar, asgari kira bedellerini
kargilayabilmek icin TL cinsinden giderek daha fazla harcama yapmak zorunda kalmislardir.
Bazi aligveris merkezlerinde perakende satis yapan bazi kiracilarin  yasadigr likidite
problemlerini azaltmak amaciyla, Sirket, 2008 yilinda kiracilarin lehine sabit bir doviz kuru
uygulamaya baslamistir ve bu durum kiracilarin déviz kurundaki dalgalanmalara daha az maruz
kalmasini saglamigtir. Bu durum Torunlar GYO’nun bu dalgalanmalara daha fazla maruz
kalmasina yol agmistir. TL son zamanlarda istikrara kavusmussa da, doviz kurlar1 dalgalanmaya
devam ettigi ya da TL ileride tekrar deger kaybettigi miiddetce ve benzer sekilde kiracilarin
lehine sabit doviz kurlar1 uygulandigi miiddetge, bu sekilde doviz kuru hareketlerine maruz
kalinabilir.

2.1.10. Sirket, proje finansmani ve arsa alimma yonelik finansman kullammmiyla ilgili
risklerle kars1 karsiyadir.

Gayrimenkul projesi gelistirme faaliyeti sermaye yogunlugu gerektiren bir faaliyet olup arsa
alimlar1 ve gayrimenkul projesi gelistirme faaliyetlerini finanse etmek iizere biiyikk Olciide,
ozellikle finans kuruluslarindan alian kredilere dayali bor¢ finansmani kullanilmaktadir.
Neticede, genellikle borg finansmantyla iligkili risklere maruz kalinmaktadir ve bu risklere Sirket
faaliyetlerinin sagladigi nakit akisinin borg¢larin 6denmesiyle ilgili yiikiimliiliiklerini karsilamaya
yetmemesi riski de dahildir. Ayrica, baz1 krediler, gayrimenkuller ve diger varliklarla teminat
altina alinmistir. Bu gayrimenkullerle ilgili bor¢larin 6deme ylikiimliiliigiiniin kargilanamamasi
durumunda, s6z konusu gayrimenkulden feragat edilmesi durumunda gelir ve varlik degeri kaybi
ortaya cikabilir.

Ayrica, gelecekte herkes icin kabul edilebilir sartlarda ya da herhangi bir sekilde dis finansman
saglayabilecegi garanti edilmemektedir. Sirket faaliyetleri i¢in yatirnmlardan kabul edilebilir
oranlarda karlilik elde edilmesini saglayacak sartlarda yeterli finansman firsat1 yakalayabilmek,
Tiirkiye’nin genel ekonomik ve siyasi sartlarin1 da igine alan Sirket’in kontrolii disindaki bazi
faktorlere baglidir.

2.1.11. Finansal Riskler

Sirket, faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasas: fiyatlarindaki, doviz kurlan ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in risk
yonetim programi, mali piyasalarin ongoriilemezligine odaklanmakta olup, mali performansi
tizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesi amaglanmustir.

2.1.11.1. Likidite Riski

Sirket’in finansal ve ticari ylkiimliiliiklerini yerine getirememe riski, bilangonun beklenen nakit
akisina uygun yonetilmesi prensibi ile bertaraf edilmektedir.

Likidite riski, Sirket'in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Sirket
yonetimi likidite riskini, giinliik islemler i¢in yeterli seviyede nakit ve nakit benzeri bulundurmak
ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilariin erisilebilirliginin siirekli kilinmasi suretiyle
bilangonun beklenen nakit akisina uygun yonetilmesi prensibi ile bertaraf edilmektedir. Sirket
yOnetimi ayrica insaat maliyetleri ve yatirim amaglh gayrimenkul alimi i¢in kullanilan finansal
borglarin vade yapilarini, miimkiin oldugu 6l¢iide yine bu gayrimenkullerden elde edilecek kira
gelirlerinin  nakit akigina gore dilizenlemeye ¢alismaktadir. Konut projelerinin insaat
maliyetlerinin karsilanmasi i¢in bu projelerdeki finansman yiikiiniin hafiflemesi amaciyla; Sirket,
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miisterileriyle satis vaadi sdzlesmesi imzalamak suretiyle nakit avans almaktadir.

Sirket’in yiikiimliilikkleri iizerinden 6denecek faizlerinin de dahil edildigi ylikimliliiklerinin,
sozlesme siirelerine gore kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir (30 Haziran 2010 tarihi

itibariyle):
Sozlesme 3

Kayith | Uyarinca 3-12a 1y1l-5 yil .

(-000°TL) Degeri NZkit aydan Arasi ' A);‘as1 s yil ve lizeri
AKisi Kisa
Kisa vadeli finansal
yiikiimliiliikler (Tiirev
olmayan):
Finansal borglar 137.140 164.717 | 91.110 73.607 } }
Ticari borglar 22.230 22.230 | 22.230 - - -
Mliskili taraflara 2.335 2.335 2.335
borglar - - -
Borg¢ karsiliklari - - - - -
Diger kisa vadeli 127.834 | 127.834 | 119.788 8.046 - -
yiiktimliiliikler
Toplam 289.539 | 317.116 | 235.463 81.653 - -
Uzun vadeli finansal
yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):
Finansal bor¢lar 629.937 | 729.509 - - | 545.777 183.732
Borg karsiliklar 12 12 - - - 12
Toplam 629.949 | 729.521 - - | 545.777 183.744
Genel Toplam 919.488 | 1.046.637 | 235.463 81.653 | 545.777 183.744
.. Sozlesme
Tiirev finansal Kayith Uyarinca 3 3-12 ay | 1yil-5 y1l | 5 yul ve iizeri
araclar M . aydan
(000 TL) Degeri Nakit Kisa Arasi Arasi
AKisi

Tiirev nakit girisleri 255.010 255.010 - - - 255.010
Tiirev nakit ¢ikiglar (255.010) | (255.010) - - - (255.010)
Vadeli doviz
islemleri, net nakit
girisi - - - - - -

Bu kapsamda, finansal bor¢larin vade yapilari, bilangonun aktifinde yer alan varliklarin vade
yapilarina uygun olarak diizenlenmekte, herhangi bir vade uyumsuzluguna izin verilmemektedir.

Mevcut ve ilerideki muhtemel borg gereksinimlerinin fonlanabilme riski, yeterli sayida ve

yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin stirekli kilinmasi suretiyle

yonetilmektedir.
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2.1.11.2. Faiz Orant Riski

Sirket, faiz kazanan varlik ve faiz O6denen yiikiimlilikleri nedeniyle, faiz oranlarinin
degisiminden dogan faiz orami riskine agiktir. Bu risk, faiz oranina duyarli varlik ve
yiikiimliiliiklerin miktar ve vadelerini dengeleyerek bilanco ici yontemlerle veya gerekli oldugu
durumlarda tiirev araclar kullanilarak yénetilmektedir. Ornegin, Sirket 09.06.2009 tarihinde uzun
vadeli kredisinin 2010 ile 2012 arasindaki Euribora endeksli faiz 6demelerini sabitlemek i¢in faiz
para swap islemine girmis, Euribor’u 2009-2012 aralig1 i¢in %2,74, kredinin toplam faizini ise
%4,94 olarak sabitlemistir (Bkz. Boliim No:11.4).

Bu kapsamda, alacak ve borglarin sadece vadelerinin degil, faiz yenileme donemlerinin de
benzer olmasina biiylikk O6nem verilmektedir. Finansal borglarin piyasadaki faiz orani
dalgalanmalarindan en az diizeyde etkilenmesi i¢in, bu bor¢larin “sabit faiz/degisken faiz”, “kisa
vade/uzun vade” ve “TL/yabanci para” dengesi, hem kendi i¢inde hem de aktif yapisi ile uyumlu
olarak yapilandirilmaktadir.

Sirket’in bilangosunda diger finansal yiikiimliiliikk olarak sinifladig: tiirev finansal araglari fiyat
degisimlerine bagl olarak faiz riskine maruz kalmaktadir. 30 Haziran 2010 tarihinde TL para
birimi cinsinden olan faiz %1 oraninda yiiksek/diisiik olsaydi ve diger tiim degiskenler sabit
kalsayd1 vergi 6ncesi kar 51 TL diisiik/yiiksek olacakt1).

Sirket’in bilangosunda finansal borglar olarak smifladigi degisken faizli krediler faiz
degisimlerine bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir. 30 Haziran 2010 tar ihinde ABD
Dolar1 ve Avro para birimi cinsinden olan faiz %1 oraninda yiiksek/diisiik olsaydi ve diger tiim
degiskenler sabit kalsaydi vergi dncesi kar 1.314 TL diisiik/yiiksek olacakt.

2.1.11.3. Kredi Riski

Sirket, vadeli satislardan kaynaklanan ticari alacaklar1 ve bankalarda tutulan mevduatlar
dolayistyla kredi riskine maruz kalmaktadir.

Sirket, banka mevduatlarini ticari iligkisini stirdiirdiigii Tiirkiye’de kurulu bulunan biiytik ticari
bankalarda tutmaktadir.

Riskin yonetiminde alacaklarin miimkiin olan en yiiksek oranda teminat altina alinmasi prensibi
ile hareket edilmektedir. Bu kapsamda kullanilan yontemler sunlardir:

. Banka teminatlar1 (teminat mektubu, akreditif vb),

. Gayrimenkul ipotegi,

. Cek-senet.

Teminatlar ile giivence altina alinmayan miisteriler icin risk kontrolii miisterinin finansal
pozisyonu, gecmis tecriibeleri ve diger faktorler dikkate a linarak miisterinin kredi kalitesinin
degerlendirilmesi sonucu bireysel limitler belirlenmekte ve s6z konusu kredi limitlerinin kullanim1
stirekli olarak izlenmektedir.

30 Haziran 2010 tarihi itibariyle kredi ve alacak riski detaylar1 asagidaki gibidir:
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Ticari Alacaklar | Bankalardaki

iliskili | Diger
000 TL
G0 ) Taraf |Taraf Mevduat

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami
kredi riski 7.165| 47.486 262.275

Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - -

Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigline ugramamais
finansal varliklarin net defter degeri

Teminat vs ile giivence altina alinmis kismi - - -

7.165| 44.589 262.275

Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan - - -

Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi - - -

Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigline ugramamis
varliklarin net defter degeri 1.213

Teminat vs ile glivence altina alinmis kismi - - -
Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin net defter

degerleri
Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri) - 2.044 -
Vadesi gegmemis (Briit defter degeri) - - -

Deger diisiikliigii (-) -| (2.044) -
Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - -

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis
saglayan unsurlar dikkate alinmamustir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri icerisinde
herhangi bir deger diisiikliigline tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in
bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar1 ve vadesi gecmis ancak deger diisiikliigline ugramamais
varliklar1 bulunmamaktadir.

2.1.11.4. Kur Riski
Sirket, ¢ok sayida para birimi ile yaptig1 operasyonlart nedeniyle kur riskine maruz kalmaktadir.
Bu riskin yonetiminde ana prensip, kur dalgalanmalarindan en az etkilenecek sekilde, diger bir

deyisle sifira yakin bir doviz pozisyonu seviyesinin korunmasidir.

Bu amagla para birimlerinin ¢apraz veya Tirk Lirasi’na kars1 pozisyonlarimin toplam 6zkaynak
tutaria oranlar1 belli sinirlar i¢inde tutulmaya caligilmaktadir.

Doviz kuru riskinin yonetilmesinde gerekli olmasit durumunda tiirev islemler de yapilmaktadir.
Bu kapsamda Sirket’in asil olarak tercih ettigi yontem vadeli doviz islemleridir.

Sirket, baslica Avro, ABD Dolar1 cinsinden olmak iizere kur riskine maruz kalmaktadir.

Yabanci para pozisyonu

Yabanct para cinsinden varliklar, yiikiimliilikler ve bilango disi1 kalemlere sahip olma
durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olugturmaktadir.

Sirket, 30 Haziran 2010°dan itibaren uzun vadeli yabanci para cinsi bor¢larindan kaynaklanan
kur riskini Antalya Deepo AVM ve Bursa Korupark AVM Projeleri ile ilgili kira s6zlesmelerini
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yabanci para cinsinden diizenleyerek dengelemeyi planlamaktadir. Bu sozlesmelerle ilgili
gelirlerin vadeleri yabanci para yiikiimliiliklerinin vadeleri gbéz Oniinde bulundurularak

diizenlenmistir.

Sirket’in yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle bilango dis1

herhangi bir enstriiman ile dengelenmemektedir.

Sirket 2010 yilinin ilk alt1 ayinda, 2009, 2008 ve 2007 yillarinda ihracat ve ithalat yapmamustir.

Sirket’in doviz cinsinden sahip oldugu varlik ve yiikiimliiliiklerin konsolidasyon diizeltmeleri

Oncesi tutarlar1 asagidaki gibidir:

(-,900 TL) 2010 Haziran 2009 2008 2007
Varliklar 209.638|  60.961 42.014| 137.719
Yikimlilakler (750.214)| (605.747)|  (592.887)| (396.300)
Net bilanco pozisyonu (540.576) | (544.786) (550.873) | (258.581)
Bilango dis1 tiirev enstriimanlarin net

pozisyonu - - -
Yabanci para varlik pozisyonu - net (540.576) | (544.786) (550.873) | (258.581)

Asagidaki tablo 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu riskini
Ozetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar1t TL

cinsinden asagidaki gibidir.

(.00 TL) Avro ABD Dolan ka:‘;;llgl
Donen Varhklar 23.769 104.122| 209.638
Ticari alacaklar 670 1.746 4.037
Parasal finansal varliklar 23.099 102.376| 205.601
Diger - - -
Toplam varhklar 23.769 104.122 | 209.638
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (11.800) (62.012) | (120.326)
Ticari borglar (376) (913) (2.160)
Finansal ytikiimliiliikler (11.424) (60.378)| (117.031)
Parasal olan diger finansal yiikiimliiliikler - (721) (1.135)
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (125.618) (246.706) | (629.888)
Finansal ytikiimliiliikler (125.618) (246.706) | (629.888)
Parasal olmayan diger finansal yiikiimliiliikler - - -
Toplam yiikiimliiliikler (137.418) (308.718) | (750.214)
Net bilanco pozisyonu (113.649) (204.596) | (540.576)
Aktif karakterli doviz cinsinden bilango dis1 tiirev

liriinler 135.000 - -
Pasif karakterli doviz cinsinden bilanco dis1 tiirev

tiriinler (135.000) - -
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TL

(900 TL) Avro ABD Dolan karsilig1

Doviz cinsinden bilango disi tiirev iirlinlerin net
pozisyonu - - -
Net yabanci para varhk/ (yiikiimliiliik) pozisyonu (113.649) (204.596) | (540.576)

Net yabanci para pozisyonu, para birimlerine gore asagidaki gibidir:

Avro karsisinda (218.399)
Amerikan Dolar1 karsisinda (322.177)
Net yabanci para pozisyonu (540.576)

Asagidaki tablo, Sirket’in ABD Dolari, Avro ve diger kurlardaki %10’luk degisime olan
duyarliligmmi gostermektedir. Bu tutarlar ABD Dolar’’nin ve Avro’nun TL karsisinda %10
oraninda deger artisinin/azalisinin kapsamli gelir tablosundaki etkisini ifade eder. Bu analiz
sirasinda tiim degiskenlerin 6zellikle faiz oranlarinin sabit kalacagi varsayilmaistir.

30 Haziran 2010 itibariyle doviz kuru duyarlilik analizi tablolar1 asagida gosterilmistir:

Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci

paranin deger | paranin deger | paramn deger | paranin deger
(P00 TL) kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun
%10 degismesi halinde
ABD Dolar1 net
varlik/yiikiimliiliigii (20.460) 20460 ) )
ABD Dolari riskinden
korunan kisim (*)
ABD Dolar1 Net Etki (20.460) 20.460 - -
Avro kurunun %10
degismesi halinde
Avro net
varlik/ylikiimliligi (11.365) 11.365 ) )
Avro riskinden korunan
kisim (*)
Avro Net Etki (11.365) 11.365 - -

2.1.11.5. Sermaye yonetimi riski

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir isletme olarak devamliligini saglamak, hissedar
ve kurumsal ortaklarin faydasin1 gézetmek, ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltmak i¢in
en verimli sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger paydaslarina fayda saglamak
ve sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini stirdiirmek i¢in Sirket’in

faaliyette bulunabilirliginin devamini1 korumaktir.
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Sermaye yapisin1 korumak veya yeniden diizenlemek i¢in Sirket ortaklara 6denecek temettii
tutarin1 belirlemekte, yeni hisseler ¢ikarabilmekte ve borglanmay1 azaltmak i¢in varliklarini
satabilmektedir.

30 Haziran 2010, 31 Aralik 2009, 31 Aralik 2008 ve 31 Aralik 2007 tarihleri itibariyle net
yiikiimliiliik/ yatirilan sermaye orani agagidaki gibidir:

Haziran

(.00 TL) 2010 2009 2008 2007
Toplam yiikiimliiliikler 791.642 637.976 623.281 470.163
Hazir degerler 262.288 72.639 80.168 137.441
Net yiikiimliilik 529.354 565.337 543.113 332.722
Ozkaynaklar 1.953.071 1.805.168 1.269.527| 1.143.564
Yatirilan sermaye 176.100 176.100 176.100 100.000
Net yiikiimliiliik/ 6zkaynak orani %27 %31 %43 %29

2.2 Ihrac Edilen Paylara iliskin Riskler:

Anonim ortakliklar tarafindan ¢ikarilan, belirli ortaklik sermayesine katilma payini temsil eden,
yasal sekil sartlarina uygun olarak diizenlenmis kiymetli evraga pay denir.

Pay sahipleri temel olarak iki tiir gelir elde ederler:

1. Kar payr (Temettli) geliri: Sirketlerin yilsonunda elde ettikleri karin dagitilmasindan elde
edilen gelirdir. Borsa sirketleri karin1 nakden veya temettiiniin sermayeye ilavesi suretiyle pay
ithrag ederek dagitabilir.

2. Sermaye kazanci: Zaman i¢inde hisse senedinin degerinde meydana gelen artistan elde edilen
gelirdir.

2.2.1. Thrac¢ Edilen Paylarin Kar Payi Gelirlerine iliskin Riskler

SPK’nin Seri:IV No: 27 sayili “Sermaye Piyasast Kanununa Tabi Olan Halka Ag¢ik Anonim
Ortakliklarin Temettli ve Temettii Avanst Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig”e
gore halka acik ortakliklarin birinci temetti tutari, hesap donemi karindan kanunlara gore
ayrilmas1 gereken yedek akgeler ile vergi, fon ve mali 6demeler ve varsa gecmis yil zararlar
diisiildiikten sonra kalan dagitilabilir karin %20’sinden az olamaz. Sirket ilgili kar1 nakdi veya
hisse senedi olarak dagitabilir.

Ancak SPK 27.01.2010 tarihli ilke kararinda paylar1 borsada islem goéren halka agik anonim
ortakliklarin 2009 yili karlar1 i¢in yapilacak temettii dagitimi1 konusunda herhangi bir asgari kar
dagitim zorunlulugu getirilmemesine karar vermistir. SPK’nin 6niimiizdeki yillarda benzer
kararlar alabilme ihtimali bulunmaktadir. Boyle bir durumda Sirket’in yasal olarak temettii
dagitim zorunlulugu bulunmamasina ragmen, Sirket yonetimi boyle bir ortamda dahi dagitilabilir
kar oldugu donemlerde kendi insiyatifi ve genel kurul onayiyla kar dagitabilir.
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2.2.2. Ihrac Edilen Paylarin Sermaye Kazancina iliskin Riskler

Torunlar GYO paylar arz éncesinde aktif olarak IMKB veya benzer bir orgiitlii piyasada islem
gormemektedir. Satilacak paylarin halka arz fiyati1 Torunlar GYO tarafindan belirlenecek olup
arz sonras1 IMKB’de olusacak fiyattan farklilik gdsterebilir. Ayrica paylar ihrag edildikten sonra,
ekonomideki ve/veya Sirket’in mali yapisindaki gelismelere bagli olarak, paylarin fiyati piyasada
belirlenecektir.

Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda olugsmasi veya sermaye piyasa kosullarinin
kotiilesmesi durumunda Torunlar GYO paylarinin fiyati diisebilir. Yatirimeilar piyasa riskinin
farkinda olarak yatirim karar1 almalidir.

Bunlara ek olarak pay sahipleri, sirketin kar ve zararina ortak olmaktadir. Pay sahibi, sirketin
tasfiye edilmesi sonucunda bakiye kalmasi halinde, s6zkonusu bakiyeye pay1 oraninda istirak
eder. Ortakligin tasfiyesi halinde ancak diger tiim alacaklilara gerekli 6demeler yapildiktan sonra
ancak pay sahiplerine bir 6deme yapilabilir.

2.3. Diger Riskler

2.3.1. Meydana gelecek depremler tesislere, gayrimenkullerze ve genel olarak Tiirk
ekonomisine zarar verebilir.

Sirket portfoyiindeki tiim varliklar Tiirkiye’de bulunmaktadir. Tiirkiye’nin tamamu,
deprembilimciler tarafindan deprem riskinin yiiksek oldugu bolge olarak tanimlanmaktadir.
Istanbul, birinci derece riskli deprem bolgesinde yer almaktadir. Yakin gegmiste Tiirkiye siddetli
depremlere sahne olmustur. 17 Agustos 1999 tarihinde, Izmit’i ¢evreleyen bdlge Richter
Olcegine gore 7,4 siddetindeki bir depreme tanik olmustur. 12 Kasim 1999 tarihinde ise Ankara
ve Istanbul arasinda yer alan Diizce’de bir baska deprem meydana gelmis ve Tiirkiye’ye ek
maliyetler yliklemistir. Gayrimenkullerin ve gelistirme projelerinin yer aldigi illerde ya da bu
illerin etrafinda siddetli bir deprem meydana gelmesi, gayrimenkuller ya da gelistirme projeleri
veya genel olarak Tiirkiye’deki gayrimenkul fiyatlari izerinde olumsuz bir etkiye neden olabilir
ve bu durum da faaliyetlerin sonuglarim1 ve Sirket’in mali durumunu olumsuz bir sekilde
etkileyebilir.

2.3.2. Proje Gelistirme I¢in ilave Arsa Bulunamamasi Riski

Is modelinin uygulanabilirligi, uygun gelistirme projesi ve yatirim firsatlarinin bulunmasina
baghdir. Sirket’in bugiine kadar elde ettigi bliylime ve karlilik, kismi olarak, gelistirme projeleri
i¢in cazip fiyatlarda arsa bulunmasi ve satin alinmasi ve uygun kosul ve sartlarda ortak gelistirme
ve miisterek miilkiyet sdzlesmeleri imzalanmasi da dahil olmak {izere uygun yatirim firsatlari
bulma kabiliyetine atfedilebilir. Gayrimenkul portfoylindeki biiylimenin devam etmesi ve is
stratejinin basaris1, bunu gerceklestirebilme kabiliyetinin devam etmesine baglidir. Ozellikle son
bir kac¢ yilda Tiirk gayrimenkul sektoriinde rekabetin artmasi ve fiyatlarda ciddi artiglar olmasi
karsisinda Sirket’in istedigi yatirim karliligini elde edebilmesini saglayacak yer, fiyat ve
kosullarda yatirim kriterlerini karsilayan arsalar almaya devam edebilecegini garanti
etmemektedir. Gelistirme projeleri i¢in uygulanabilir yatirim olanaklar1 bulunamadig takdirde,
bu durum faaliyeti, faaliyetlerin sonuglarini ve mali durumu 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir
sekilde etkileyebilir.
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2.3.3. Sirket, teminat kapsamina girmeyen zararlara maruz kalabilir.

Sirket, i¢inde bulunulan kosullara gore yeterli ve uygun oldugu diisiiniilen polige 6zellikleri ve
teminat limitleri dahilinde varliklar1 ve ¢alisanlar1 kapsayan sigorta poligeleri satin almay1
planlamaktadir. Sigortalanan riskler arasinda genellikle yangin, yangin nedeniyle kira kaybu,
makinenin bozulmasi, sel, hirsizlik, isveren mali sorumlulugu, terér olaylar1 ve ii¢iincii sahis
sorumluluklar1 yer almaktadir. Bununla birlikte, genellikle teminat kapsamina girmeyen ve
sigortalanabilir nitelikte olmamalar1 ya da ekonomik agindan sigortalanamamalar1 nedeniyle
sadece kismi olarak teminat kapsamina alinan bazi risk tiirleri de (6rnegin savasta ugranan
kayiplar) bulunmaktadir. Teminat kapsaminda olmayan bir kaybin ya da teminat kapsamindaki
limitleri asan bir kaybin olusmasi halinde, bir gayrimenkule yatirilan sermayenin tamami ya da
bir kism1 veya gayrimenkulden ileride elde edilmesi beklenen gelir kaybedilebilir. Boyle bir
kayip, Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarini ve Sirket’in mali durumunu 6nemli 6l¢iide
ve olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

2.34. Ortak girisim veya ortak miilkiyet sozlesmeleri imzalamak suretiyle bazi
gayrimenkuller elde edilmektedir.

Ankamall, Nishistanbul, Bulvar Samsun Alisveris Merkezi ve Netsel Marina gibi bazi
gayrimenkuller, liclincli sahislarla ortak girisim veya ortak miilkiyet sozlesmeleri yapmak
suretiyle elde edilmesi nedeniyle gayrimenkullerle ilgili birtakim kararlar diger maliklerin
oluruna ya da onayina tabi olmaktadir. Ortak girisim ortaklar1 ya da ortak maliklerin, ekonomik
ve ticari acidan hedeflerle tutarli olmayan bazi menfaatleri olabilir. Zaman zaman ortak girisim
ortaklariyla ya da ortak maliklerle anlagsmazliklar yasayabilir ve bu anlagsmazliklarla ilgili olarak
ortaya ¢ikan tiim hususlar ¢6ziime kavusturulamayabilir, ya da Sirket’in lehine karar alabilmek
icin ortaklara mali tesvikler ya da baska nitelikte tesvikler saglamak zorunda kalmabilir. Bu
anlagmazliklar, projenin gelistirilmesi ya da tamamlanmasinda gecikmelere yol agabilir ya da
projenin potansiyel olarak en yiiksek karlilik oranina ulasmasimi engelleyecek sekilde
gelistirilmesine neden olabilir. Ayrica, projelere gore, finansmanin ortak girisim ortaklar: ya da
ortak malikler tarafindan saglanmasi gerekebilir. Ortak girisim ortaklarindan ya da ortak
maliklerinden biri, s6z konusu finansmani gerekli siirede saglayamazsa, ilave maliyete maruz
kalmamak ya da gayrimenkulde gecikmeye yol agmamak i¢in bu eksikligi kendi kaynaklarindan
tamamlamak zorunda kalabilir ve bu durum ilgili doneme iliskin faaliyet karini etkileyebilir. Bu
olaylardan herhangi birinin olmasi, faaliyetlerin sonuglarini 6nemli 6l¢iide ve olumsuz bir
sekilde etkileyebilir.

2.3.5. Cesitli insaat hizmetlerinin temin edilmesinde biiyiik ol¢iide yiiklenicilerden
faydalanilmaktadir.

Sirket, cesitli ingaat hizmetleri saglayabilecek ve gayrimenkul gelistirme projelerini inga edecek
yiikleniciler ve alt yiiklenicilerle sézlesmeler imzalamaktadir. Islerini gegmiste titizlikle ve
planlanan siire igersinde yerine getirmis olan saygin, maliyet etkinli§i saglayan, giivenilir
yiiklenici ve alt yiikleniciler se¢ilmekte ve gerceklestirdikleri isler yakindan takip edilmektedir.
Sirket tarafindan gorevlendirilen yiiklenicilerin gelecekte saglayacagi hizmetlerin Sirket icin
tatmin edici olacagi ya da zamaninda teslim edilecegi konusunda herhangi bir garanti
verilmemektedir. Ayrica, Sirket tarafinca gorevlendirilen yiikleniciler mali giigliiklerle
karsilasabilirler, bu giicliikler nedeniyle projeleri tamamlayamayabilirler ve bu durum Sirket’in
ilave maliyetlere katlanmasma neden olabilir. Bunun yani sira, Sirket, Tiirk Is Kanunu
cercevesinde bu lclincii sahislarin, ¢alisanlar i¢in gecerli olan saglik ve emniyet kanunlarina
uymamalart ya da bu ligiincii sahislarin ¢alisanlarin maaslarint ya da 6denmesi gereken sosyal
sigorta primlerini 6dememelerinden dolayr miistereken ve miinferiden de sorumludur. Ayni
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zamanda, insaat ya da tasarim kusurlarindan veya yiiklenicilerin insaatta kullandig
malzemelerdeki kusurlardan da sorumludur. Gelistirme projeleri insa etmek {izere
gorevlendirilen yiiklenicilerin giivenilir olmadig1 ortaya ¢ikarsa, bu durum projenin
tamamlanmasinda énemli gecikmelere yol acabilir ve dolayistyla Sirket’in mali durumu 6nemli
Olciide ve olumsuz bir sekilde etkilenebilir.

2.3.6. Sirket, faaliyetleri icin 6nem arz eden birtakim ilgili taraf islemleri ve sozlesmelerin
tarafidir.

Sirket’in faaliyetlerinin olagan akisi icerisinde, iiyeleri ana hissedar olan Torun Ailesi’nin
miilkiyetindeki ilgili taraflarla birtakim islemler gergeklestirilmistir ve bu islemlerin
gerceklestirilmesine devam edilmektedir. Sozlesmeli olunan baslica iki ilgili taraf, insaat ve
proje yonetimi hizmetleri konusunda Torun Yapi1 Sanayi ve Ticaret A.S. (“Torun Yap1”),
aligveris ve yonetim hizmetleri konusunda ise Torun AVM Yatirim ve Yonetim A.S.’dir (“Torun
AVM”). llgili taraflarla bundan 6nce akdedilen sdzlesmelerle mevcut sdzlesmeler ve diger
islemler, piyasa kosullarina uygun bir sekilde miizakere edilmis olup piyasa kosullarini
icermektedir. Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore, bir sirket ilgili taraflarla piyasa kosullarina
uygun olmayan bir islem gerceklestirirse, karin ortiilii bir sekilde dagitildigi varsayilir. Transfer
fiyatlandirmasina tabi olan tutar, dagitilmis kar olarak addedilecek ve tahakkuk eden verginin ii¢
katina kadar bir para cezasinin yani sira, gelir vergisi stopajina tabi olacaktir.

Ayrica, GYO’larin tabi oldugu SPK yonetmelikleri de, ilgili taraflarla yapilan bazi islemlerin
bagimsiz kurul iiyeleri (kurulun en az 1/3’iinii olusturmasi sartiyla) dahil olmak iizere yonetim
kurulu tarafindan oybirligiyle onaylanmasini gerektirir. Oybirligiyle alimmayan kararlarin
SPK’ya ve IMKB’ye bildirilmesi ve bir sonraki hissedarlar toplantismin giindemine dahil
edilmesi gerekir.

2.3.7. Daha olgunlasmis baz1 diger gayrimenkul piyasalariyla kiyaslandiginda Tiirk
gayrimenkul piyasasinin en belirgin ozelligi piyasayla ilgili yeteri kadar veri
bulunmamasidir.

Daha olgunlasmis bazi diger gayrimenkul piyasalariyla karsilastirildiginda, Tiirk gayrimenkul
piyasasinin en belirgin ozelligi resmi veri ve arastirmalarin oldukca kisithi olmasidir. Son
yillarda, az sayida 6zel kurulus Tirk gayrimenkul piyasasiyla ilgili istatistiksel veriler ve diger
aragtirma verileri yayinlamaya baglamistir, ancak bu verilerin kapsami olgunlasmis bazi diger
gayrimenkul piyasalarina kiyasla ¢ok daha dardir ve daha az tutarlilik gostermektedir. Bunun
temel nedeni, ilgili verilerin nispeten daha kisa bir siirede yaymlanmis olmasi, Tiirk gayrimenkul
piyasasinda seffaflik olmamasi, resmi ve 6zel verilere kisith erisim ve Tirkiye’de gayrimenkul
satis fiyatlar: ile ilgili resmi kayit bulunmamasidir. Istatistiksel verilerin ve diger arastirma
verilerinin gorece olarak eksik olmasi, Tirkiye’de gayrimenkul piyasast rayiglerinin
degerlendirilmesini zorlastirmaktadir.

2.3.8. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Tanmnan Vergi Avantajlarimin Kaybedilme
Riski

Yapilacak yeni yasal diizenlemelerle, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari’na taninmig bulunan

vergi avantaj1 kaldirilabilir. Bu da Sirket hisselerinin karliligin1 ve dolayisiyla hisselerin degerini
olumsuz etkileyebilir.
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2.3.9. Gayrimenkul Degerleme Sistemine iliskin Riskler

Gayrimenkul degerlemesi, her bir gayrimenkuliin farkli nitelige sahip olmasi ve tahmin ve
varsayimlarda bulunma geregi nedeniyle, dogasi geregi Oznel bir islemdir. Neticede,
degerlemeler varsayimlara tabidir. Kurum i¢i degerlemeler, mali tablolarin hazirlanmasiyla ilgili
olarak bagimsiz degerleme kuruluslar tarafindan yapilan degerlemeler ya da gayrimenkullerle
ilgili olarak gelecekte yapilacak bagimsiz uzman degerlemelerinin, fiili piyasa rayiglerini ya da,
satiglarin ilgili degerlemenin yapildig: tarihten hemen sonra meydana gelmesi halinde dahi, satis
fiyatlarin1 yansitacagina dair herhangi bir garanti bulunmamaktadir.

3. ORTAKLIK HAKKINDA BiLGIiLER

3.1. Tamtic1 Bilgiler

Ticaret Unvan Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

AS.
. Kavacik Riizgarlibahgce 95.sk. No.6
Merkez Adresi Beykoz/ISTANBUL
cels s g . Kavacik Riizgarlibahgce 95.sk. No.6
Fiili Yonetim Adresi Beykoz/ISTANBUL
Bagh Bulundugu Ticaret Sicili Memurlugu | : | Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu

Ticaret Sicil Numarasi : | 353242
: | Kurulus Tarihi :20.09.1996

Ticaret Siciline Tescil Tarihi Déniisiim Tarihi : 21.01.2008

Siireli Olarak Kuruldu ise Siiresi : | Siiresiz
Tabi Oldugu Yasal Mevzuat : | T.C. Kanunlan
: | Sirket’in kurulus amaci, Esas

Sozlesmesi’nin ~ “Sirketin  Amac1 Ve
Faaliyet Konusu” basglikli 5. Maddesinde
belirtilmis olup, asagida yer almaktadir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunun
Gayrimenkul  Yatinm  Ortakliklari’na
iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul
projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatirnm yapmak iizere faaliyet
gosteren, kayithh sermayeli bir anonim
ortakliktir.

Esas Sozlesmeye Gore Amag ve Faaliyet
Konusu

Tel: (0216) 425 20 07 / 08

Telefon ve Faks Numaralari Faks: (0216) 537 15 87

Internet Adresi : | www.torunlargyo.com.tr

Bilinen Ortak Sayisi : |6
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3.2. Ortakhgin Tarihgesi ve Gelisimi

Tarihge

1977°den beri Tiirk gayrimenkul piyasasinin insaat sektoriinde faaliyet gosteren Torunlar, 1996
yilinda gayrimenkul sektoriindeki faaliyetlerini perakende, konut, ofis ve otel gelistirme
projeleriyle genisletmek iizere Torunlar GYO’nun selef sirketi olan Toray Insaat’s kurmustur.
Gayrimenkul yatirrm ortakligina déniisen Toray Insaat’mn unvani 2008 yilmin Ocak ayinda
Torunlar GYO olarak degistirilmistir. Sirket’in amaci, perakende, konut, eglence ve ofis amagl
gayrimenkul gelistirme projelerine yatirim yapmaktir.

Sirket, ilk aligveris merkezi olan Bursa’daki Zafer Plaza’nin gelistirilmesine 1996’da baslamis ve
burayr 1999’da agmistir. O tarihten itibaren Tiirkiye’nin ¢esitli bolgelerinde diger bazi ticari ve
konut amacli projeler gelistirmii ve bunlara yatirim yapmistir. 1997°de Torun Ailesi Ankara’daki
Ankamall ve Crowne Plaza otelinin sahibi olan Yeni Gimat Isyerleri Isletmesi A.S.’nin (“Yeni
Gimat”) hissedar1 olmustur. Sirket’in Haziran 2010 itibariyle Yeni Gimat’taki Sirket hissesi
%14,83 oranindadir. Ankamall 1999’da Briit Kiralanabilir Alan (“BKA™) bazinda en biiyiik
aligveris merkezi olarak agilmistir. Sirket, 2004’te Antalya’da Deepo Outlet Center’1 gelistirip
agmis ve 2005°te Marmaris’teki Netsel Turizm Yatinmlart A.S.’nin (“Netsel Marina) %44,6
hissedar1 olmustur. Torunlar GYO, gayrimenkul portfoylinii Korupark Alisveris Merkezi’nden
ibaret olan ve 2007°de ag¢ilmis olan Bursa’daki Korupark projesinin ve 2008’de tamamlanan iki
konut kompleksinin gelistirilmesiyle konut komplekslerini de kapsayacak sekilde genisletmistir.

Sirket, zaman icerisinde Istanbul’daki projeler iizerinde yogunlasmustir. Sirket, 2008’in ilk
ceyreginde toplam 70.129 m” Net Satilabilir Alan (“NSA”) ve 10.937 m? BKA’lik konut,
perakende satis ve ofis alani iceren karma kullanim amach bir gelistirme projesi olan
Nishistanbul’da konut birimlerinin 6n satisina baslamistir. 2010 Agustos’ta konut ve ofis
birimlerinin insasin1 tamamlamis ve o tarih itibariyle konut ve ofis birimlerinin teslimine
baslamustir. Istanbul’un Esenyurt ilgesinde 95.280 m’ BKA ve 5.300 m’ NSA’ya sahip olan
karma kullanim amagclh bir alisveris merkezi olan Torium Istanbul’un Ekim 2010°da agilmas1
planlanmaktadir.

2007°de ayrica, planlanan sekilde 2013’{in ikinci yarisinda tamamlanmasi iizerine 86.000 m’
NSA’ya ve 187.500 m* BKA’ya sahip olmasi beklenen, BKA bazinda, Tiirkiye’deki ikinci en
bliylik aligveris merkezi ve Avrupa’daki en genis aligveris merkezlerinden biri olacag: diisiiniilen
Mall of Istanbul projesinin gelistirilme calismasma baslanmistir. Kazi calismalar1 ve ruhsat
siireci dahil olmak iizere Mall of Istanbul igin gerceklestirilen proje tasarimi ve diger gelistirme
stireci oncesi ¢aligmalar1 tamamlanmak {izeredir ve ingaatin 2010’un son ¢eyreginde baslayacagi
tahmin edilmektedir. Devam etmekte olan ve tamamlanma asamalarinda bulunan baska projeler
de bulunmaktadir.

Faaliyetler

Her ne kadar gayrimenkul portfoyiiniin 6nemli bir kismi, konut projelerinden, oteller, yat
limanlar1 ve ofis alanlar1 dahil olmak iizere diger projelerden olugsmaktaysa ve olusmaya devam
edecekse de temel olarak odaklanan ¢aligsma alani; yasam alani konseptli, karma kullanim amagl
eglence ve aligveris merkezlerinin ve diger ticari gayrimenkul projelerinin gelistirilmesi ve
miilkiyetidir. Sirket, ticari, konut amach ve diger gayrimenkul projelerinin arsa kaynak bulma
asamasindan pazarlama ve satisa kadar tiim gelistirme asamalarinda dogrudan rol almakta, tim
bu asamalarda gozetim gorevini listlenmekte ve projelerin tamamlanma asamasindan sonra
aligveris merkezlerinin varlik yonetimi siirecinde dogrudan gdrev almaya devam etmektedir.
Sirket, gayrimenkul projelerini bagimsiz olarak, stratejik ortaklarla, ortak maliklerle ve diger
diizenlemelere tabi olarak gelistirmektedir. Her ne kadar projeler lizerinde yiiksek bir denetim
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diizeyine sahip olmaya gayret edilse de, gelistirme veya yatirim siirecinin farkli asamalarindaki
mevcudiyetin niteligi ve derecesi proje tiirline ve ortak girisimler i¢in kat miilkiyeti veya
paylasim anlasmalarina, ortaklarla, gelistirme ve yatirim ortaklariyla ve es maliklerle
anlagmalara bagli olacaktir. Sirket faaliyetleri, proje gelistirme, insaat proje yonetimi ve portfoy
yonetimi olarak ii¢ temel alanda yogunlasmaktadir.

Proje Gelistirme
Proje gelistirme slireci, arsa veya yatirim firsatinin bulunmasini, arsa alimini ve yatirimi,
finansman ve proje tasarimini kapsamaktadir.

Kaynak Bulma

Diizenli olarak yerel Tiirk gayrimenkul piyasalariyla ilgili detayli arasgtirmalar yapilmaktadir.
Sirket, pek ¢ok yatirim kriterini temel alarak gelistirmeye ve diger yatirim firsatlarina yonelik
arsalar tespit etmektedir. Yatirim firsatlart konum, arsa alani, Onerilen proje boyutu ve tiiri,
cevre alanda beklenen niifus artis1, gelistirme takvimi, portfdy dengesi ve performans hedefleri
gibi temel yatirim kriterlerine uygunlugunu tahmin edilen finansman maliyetleri 1s18inda
degerlendirilmektedir. Sonuglarin Sirket yatirim kriterlerine uygun olmasi halinde kapsamli bir
durum tespiti gergeklestirilmekte ve tahmini arsa, insaat maliyetleri, imar potansiyeli ve sartlar
ve finansman temelinde bir fizibilite analizi gergeklestirilmektedir. Sirket, aligveris merkezi
projelerinde temel olarak, Tiirkiye’de niifusu 1,5 milyondan fazla sehirlerde genis kapsamli
(40.000 ila 79.999 m® BKA) ila ¢ok genis kapsamli (80.000 m’ veya daha yiiksek BKA) yasam
alan1 konseptli, karma kullanim amagh aligveris ve eglence merkezlerinin yapimina odaklanmis
durumdadir. Bunun yani sira Sirket, niifusun 1,5 milyondan az oldugu sehirlerinde orta
biiyiikliikteki aligveris merkezlerinin (20.000 ila 40.000 m® BKA) gelistirilmesi ve yatirim
yapilmast konusunda da ¢aligmalarini siirdiirmektedir. Arsa konumu, aligveris merkezi
gelistirmede kritik 6nem tasiyan bir etkendir. Gayrimenkuller metro veya yol baglantilar1 gibi
ulasim merkezlerine yakin olmalidir. Sirket’in Icra Kurulu diizenli olarak toplanarak yatirim
firsatlarin1 degerlendirmekte, fizibilite planlarma dayali olarak ve gerekli goriilen takip analizi
15181nda her bir yatirim firsatini incelemektedir ve yapilacak tiim yeni yatirimlar Icra Kurulu’nun
onayna tabidir.

Sirket, potansiyel gelistirme arazilerinin tespitinde aktif olarak rol almaktadir ve faaliyet
gosterdigi yerel gayrimenkul piyasalarinda kazandigi deneyimin ve kapsamli yerel baglantilarin
en cazip arazileri bulmak ve bu arazilere erisim saglamak konusunda kendisine avantaj
kazandirdigin1 diisiinmektedir. Ayrica arsa veya projelere, ortaklik anlagmalarinin cazip getiri
potansiyeli veya arsa arazilerine erisim gibi diger avantajlar sundugu noktalarda stratejik
ortaklarla, ortak gelistirme sirketleriyle veya ortak maliklerle birlikte yatirim yapma firsatlarini
da g6z Onilinde bulundurmaktadir. Projeye bagli olarak, kosullar1 uyarnca farkli proje
asamalarindaki sorumlulugun Sirket ve bir stratejik ortak arasinda paylasildig: konut projeleriyle
baglantili olarak varlik paylagim soézlesmeleri yapabilmektedir. Sirket, 6rnegin kosullar1 uyarinca
ortagimin arsanin miilkiyetini elinde bulundurdugu ve Sirket’in proje gelistirme i¢in finansman
saglayacak oldugu sdzlesmeler (Nishistanbul’da oldugu gibi) yapabilmektedir. Bu s6zlesmelerin
kosullar1 da konut projelerinin kaynak bulma asamasinda gozden gecirilmektedir. Ayrica arsa
sahipleri arsa parselleri satmak {izere veya diger gelistirme sirketleri de arsalar iizerinde
gelistirme projeleri yliriitmek amaciyla yatirim yapma veya ortaklik kurma teklifleriyle siklikla
Sirket’e  bagvurmaktadir. Bu, Sirket’in faaliyet gosterdigi piyasalardaki iyi itibarina
baglanmaktadir.
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Alim

Genellikle gelistirilen projeler icin kullanilan arsanin miilkiyeti Sirket’e aittir. Sirket, hem kamu
hem 0zel sektor ihaleleriyle arsa alimi gerceklestirmektedir. Arsa alimi, yatirimi ve miizakere
stirecleri Sirket igerisinden yiiriitiillmektedir. Sirket avukatlar1 arsa alimlarinin hukuki kosullarini
kararlastirmak ve resmiyete dokmek tiizere bir dizi uzman hukuk firmasiyla calismaktadir.
Avantajli fiyatlardan arsa alimi, alim stratejisinin temelini olusturmaktadir ve yerel gayrimenkul
piyasalarindaki deneyimi, cazip ve heniiz potansiyel degerine ulasmamis gayrimenkulleri
belirleme konusunda Sirket’e stratejik bir avantaj kazandirmaktadir.

Sirket, genellikle projeler lizerinde yiiksek bir denetim diizeyine sahip olsa da, yapmis oldugu kat
miilkiyeti ve gelir veya varlik paylasimi sozlesmeleriyle ilgili olarak miilkiyet pay1 ve yatirim
kosullar1 projeye bagl olarak onemli 6l¢iide farklilik gostermektedir. Bazi durumlarda arsanin
miilkiyeti bir gelir paylasimi plani veya toplam gelistirme projesinin belirli bir yiizdesi karsilig
devralinabilmektedir. Ornegin Nishistanbul, projenin tamamlanmasiyla birlikte sona erecek bir
ortak girisim sdzlesmesi uyarinca, ilk 6nce Ozyazici Ailesi’nin satin aldig1 arsa iizerinde
gelistirilmis ve bu ortak girisim sézlesmesinin sona ermesiyle birlikte Ozyazic1 Ailesi, arsanin
bir dnceki sahibi ve Sirket arasinda bir gelir paylasimi s6zlesmesi imzalanmistir. Bu sézlesmeye
gore Sirket, gelirin %41,4’line hak kazanmaktayd: ve maliyetlerin %60’1n1 karsilamakla
yiikiimliiydii.

Finansman

Sirket, projelerin finansmaninm1 dagitilmamais karlar, kisa ve uzun vadeli banka kredileri ve proje
finansman1 ve konut gelistirme projelerinde konut birimlerinin 6n satis ve satig gelirleri
kombinasyonuyla saglamaktadir. Kullanmis oldugu banka finansmaninin miktar1 ve tiirii proje
bazinda banka finansmaninin mevcudiyetine ve nispi maliyetine, projenin tiiriine ve kapsamina,
tahmini ingaat sliresine ve tahmini gelistirme maliyetine bagl olarak farklilik gostermektedir.
Piyasadaki itibarinin yani sira Torun Ailesi’ne ait diger sirketler ile olan baglantilarin, diger
gayrimenkul yatirim ve gelistirme sirketlerine kiyasla finansman diizenlemelerinde daha iyi
kosullar elde edilmesine imkan verildigi diisiiniilmektedir. Sirket, projelerinde kullanmak {izere
biiyiikk ¢apli kredilerde finansman maliyetlerini cazip oranlarda sabitleyebilmistir. Piyasadaki
mevcut kosullar ve kredi saglayict bankalarin sundugu kosullara bagli olarak sabit veya degisken
faizli bor¢ alma sozlesmeleri yapilmaktadir. Baslica kredi saglayici bankalarin gelecekteki
bor¢lanmalar1 i¢in ana hissedarlardan teminat istemeyecekleri tahmin edilmektedir. Sirket,
genellikle, aligveris merkezlerindeki kiracilardan gelen kira geliri bedelini karsilayacak tutarda,
Avro ve ABD Dolar1 cinsinden uzun vadeli finansman ve proje finansmani almaktadir. Bu
finansmanlar Sirket’e doviz kurundaki dalgalanmalar karsisinda belirli bir diizeyde koruma
saglamaktadir. Sirket, genellikle bor¢larim1 {ic ana kredi saglayici banka arasinda
paylastirmaktadir. Ideal sekilde, baslica kredi saglayici bankalarin her birinden borglarm yaklagsik
ticte birini temin etmektedir ve finansmanin %50°den fazlasin1 tek bir bankadan
karsilamamaktadir.

Aligveris merkezleri

Aligveris merkezi gelistirme projeleri i¢in gerekli finansman bankalardan alinan borg¢lardan veya
mevcut nakit kaynaklardan saglanmaktadir. Sirket, baz1 projelerde arsa alimlarinin finansmanini
saglamak icin kisa vadeli krediler (bir ila iki y1l vadeli) almakta ve bu kredileri portfoyiindeki
diger gelistirme projelerinden elde edilen gelirle geri ddemektedir. Insaat icin finansman
saglamak tiizere uzun vadeli proje finansmani da kullanilmaktadir. Diger projelerde hem arsa
alim1 hem de proje gelistirme ve insaat i¢in finansman saglamak iizere proje finansmani
kullanilmaktadir. Sirket, kullanilacak proje finansmaninin tutarini, gelirlerin finansman
maliyetlerini karsilayacagindan emin olarak, tamamlanan projeden gelecek beklenen gelir akisini
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baz alarak belirlemektedir. Sirket’in yapmis oldugu proje finansmani sozlesmeleri ilk kredi geri
O0demeleri baglamadan 6nce bir veya iki yillik bir geri 6demesiz donem imkani vermektedir; bu
da Sirket’e projeyi tamamlamak ve faaliyete ge¢irmek lizere gereken zamani saglamaktadir.
Proje kredileri genelde bes veya on yillik bir siireyi kapsamaktadir.

Konut Projeleri

Konut projelerinde genellikle baslangigtaki arsa alimi ve gelistirme projesinin ilk asamalari
teminatli banka borg¢larindan ve dagitilmamis karlardan karsilanmaktadir. Ancak Tiirkiye’deki
gayrimenkul gelistirme sirketleri arasinda alisilageldigi iizere Sirket proje insaatini finanse etmek
icin genellikle konut birimlerinin 6n satisin1 gerceklestirmekte ve bu 6n satig s6zlesmelerinden
elde edilen fonlar1 kullanmaktadir. Alicilar i¢in finansman teminati verilerek bu On satislar
kolaylastirilmaktadir.

Diger proje tiirleri

Oteller veya ortaklarla birlikte yapilan yatirimlar gibi diger proje tiirlerinde, gelistirme
projelerinde kullanilan finansman araci her bir duruma 6zel olarak belirlenmektedir. G6z Oniinde
bulundurulan faktorler arasinda Sirket’in projedeki miilkiyet payi, ortaklarla, ortak gelistirme
sitketleriyle veya ortak maliklerle yapilan sozlesmelerin kosullari, finansman mevcudiyeti ve
maliyeti ve proje tiirii yer almaktadir.

Tasarim

Sirket, gelistirme projelerinin tasarimini diinya standartlarinda mimari konseptler ve tasarim
konseptleri kullanarak ve uluslararasi en iyi uygulamalara ve emniyet standartlarina uygun
olarak gercgeklestirmektedir. Gelistirme projelerinin tasarim siirecinin yonetimi ve denetimi
Sirket icerisinde yiiriitiilmektedir.

Tasarim personeli, arsanin alimi i¢in bir s6zlesmenin imzalanmasi akabinde devreye girmektedir.
Bu personel, yerel niifus 6zelliklerini ve kentsel gelisimdeki egilimleri, imar haklarini, fiziksel
parametreleri, piyasadaki beklentileri ve arsanin bulundugu yeri, tiiketici tercihlerini ve rakip
projeleri goz Oniinde bulundurarak bir 6n gelistirme konsepti belirlemekte ve ilgili tasarim,
mimarlik ve ingaat firmalariyla birlikte gelistirme projesinin baslica vasiflarini tespit etmektedir.
Ayrica, Onerilen bir proje igin piyasa potansiyelini ve hedef miisteri tabanin1 degerlendirmek
amaciyla genellikle piyasa arastirmalari gerceklestirmekte ve profesyonel danigsmanlardan
yararlanilmaktadir. Sirket, genel olarak, sematik tasarim ve gelistirme tasarimlari dahil olmak
lizere tasarim dokiimantasyonunu hazirlamalari i¢in 6nde gelen uluslararasi tasarim ve mimarlik
firmalarin1 gérevlendirmektedir. Ornegin Torun Tower’in planlarinin hazirlanmasinda ABD
merkezli Arquitectonica ile birlikte ¢alisilirken, Mall of Istanbul’un planlarinin hazirlanmasinda
yine ABD merkezli Development Design Group Inc. ile ve Torium Istanbul’un planlarmin
hazirlanmasinda Ingiltere merkezli Chapman Taylor Espafia S.L. ile birlikte c¢alisilmustir.
Ayrmtili tasarimlara ise, ilgili belediye sinirlar1 dahilinde gecerli olan insaat kurallar1 hakkinda
bilgi sahibi olan yerel mimarlik firmalar1 son seklini vermistir. Depreme hazirlikla ilgili olarak
alinmas1 gereken teknik tedbirlere iliskin olarak miihendislerin tavsiyeleri gz Oniinde
bulundurulmakta ve arazinin altindaki zemin ve sismik kosullar {izerinde bagimsiz
degerlendirme amagli arazi arastirmasi yapmasi i¢in bir miihendislik sirketiyle ¢aligmaktadir.
Ideal hale getirilmis bir maliyet-yarar oraniyla mimarlik ve miihendislik sistemleri ve senaryolari
tiretmek i¢in, gerekli oldugu sekilde uzun vadeli olarak alanlarinda uzman olan danigsmanlar
gorevlendirilmektedir.

Aligveris merkezleri, simiflarinin en iyisi tasarim konseptleriyle taninmistir. 2000°de Tiirkiye
Aligveris Merkezleri ve Perakendeciler Dernegi Zafer Plaza’yr “En lyi Aligveris Merkezi”
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segmistir. Korupark Alisveris Merkezi, “Yeni Aligveris Merkezleri: Genis Kapsamli”
kategorisinde 2010 Uluslararast1 Aligveris Merkezleri Konseyi Avrupa Alisveris Merkezi
Odiilleri’nde finalistler arasinda yer almistir ve bu kategoride yer alan tek Tiirk aligveris merkezi
olmustur.

Sirket, tiiketicilerin perakende satis ve konut tesislerini, eglence, sosyal aktivite ve diger
olanaklarin hepsini bir arada sunan perakende bazli, karma kullanim amacgl projeleri giderek
daha cazip buldugu diistinmektedir. Bu tiir aligveris merkezlerine yasam alani konseptli aligveris
merkezi admi verilmektedir. Sirket, gayrimenkul gelistirme sirketlerinin yasam alani olan
aligveris merkezleri gelistirme becerisinin giderek Tiirkiye’deki aligveris merkezi gelistirme
projelerinin basarisinda ayristirict faktor olacagini diistinmektedir. Sirket gecmisine bakildiginda,
Sirket’in karma kullanim amagli gelistirme projelerini artan sekilde tercih edisi, Korupark
Aligveris Merkezi ve Korupark Evleri’nin tasarimi ile Ekim 2010’da agilacak olan en yeni
aligveris merkezi Torium Istanbul’un ve Mall of Istanbul projesinin tasarimlari, Sirket’in yasam
alanlariin tiiketicilerin tercihi haline gelecegine olan inancini yansitmaktadir.

Insaat Projesi Yonetimi

Insaat projesi yonetimi, gelistirme projelerinin insasmni ve ruhsat siirecini icermektedir. Sirket,
Torun Ailesi’ne ait bir istirak sirket olan Torun Yapi ile tiim ingaat yiiklenicilik faaliyetlerini ve
sorumluluklarin1  kendisine devretmeyi kabul ettigi bir ¢erceve sozlesmesi imzalamis
bulunmaktadir. Ancak Torun Yap: alt yliklenicilerin koordinasyonu ve denetimi dahil olmak
tizere ve kiiciik capl insaat ve bakim isleri i¢in hizmet saglayicisi olarak proje yonetimi
hizmetleri sunmakta ve genel bir yiiklenici olarak hareket etmemektedir. Genellikle projeler igin
genel yiiklenici gorevini Sirket kendi yerine getirmekte ve kazi, kaba insaat, asansoér kurulumu,
elektrik sistemi kurulumu veya boru tesisatt montaji gibi belirli insaat sorumluluklar1 i¢in
thaleler agmakta ve altylikleniciler gorevlendirmektedir. Gegmiste bir insaat sirketi olarak
edindigi deneyim, genel yiiklenici gorevinde Sirket’e yardimei olmaktadir. Gelecekte “anahtar
teslim” ilkesi temelinde bir genel yiiklenici olarak hareket etmek tlizere Torun Yapi'yr veya
ticlincii taraf sirketleri gorevlendirmeye karar vermeyi diistinebilir.

Sirket, tahmini ingaat siireleri yaklasik iki yili agsmayan projeler gelistirmekte ve bu projelere
yatirim yapmaktadir. Ozellikle yiiksek bir yatirrm diizeyi gerektiren veya ingaat siiresinin
ortalama iki yildan uzun olmasi beklenen projelerde insaat ve piyasa risklerini azaltmak icin,
genellikle ingaatin agamalara ayrilmasi i¢in planlama yapilmaktadir.

Izin ve Ruhsat Siireci

Tiim projelerin izin ve ruhsat siirecini denetlenmekte ve izin ve ruhsat basvurusu ve onayi
stirecini genellikle Sirket tistlenmektedir. Selef sirket temel olarak proje insaati alaninda faaliyet
gostermekteydi ve bu deneyim sayesinde ilgili izin ve ruhsat diizenlemeleri ve bagvuru ve onay
stireci hakkinda kapsamli kurum i¢i bilgi edinilmis ve yerel belediye makamlariyla koklii iliskiler
kurulmustur.

Portfoy Yonetimi
Portfoy yonetimi, gelistirme projelerinin pazarlanmasi ve satisin1 ve aligveris merkezlerinin ve
genel olarak gayrimenkul portfGyiiniin devam eden yonetimini i¢ermektedir.

Pazarlama

Genellikle ticari gayrimenkul gelistirme projelerinin pazarlamasina, proje tamamlanmasindan
yaklasik alti ay Once baslanmaktadir. Konut projelerinin pazarlamasina ve On satisina da,
genellikle projenin yasal onay siirecinden ve insaat ruhsatinin alimindan sonra baslamaktadir.
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Ancak ekonomik durgunluk sebebiyle son zamanlarda konut projelerinin 6n satisini ingaat
baslayana dek baglatilmamistir. Son donemdeki ekonomik kriz gayrimenkul gelistirme
sirketlerinin gelistirme projelerini tamamlamasini giderek giiclestirdigi i¢in, konut birimlerinin
potansiyel alicilar1 sadece model konutlara dayali olarak konut satin almak konusunda isteksiz
davranmis, 6n alimdan 6nce devam eden insaat siirecini gérme beklentisi i¢ine girmistir.

Sirket, pazarlama stratejisini konum, proje tiirii ve tasarim konsepti, hedef miisteri tabani ve
projenin devreye girecegi tarih i¢in beklenen piyasa kosullarina bagli olarak her bir proje i¢in
ayr1 ayr1 belirlemektedir. Projelerin reklami i¢in basili reklamlar, brosiirler, gazete ve dergiler,
otoyollarin kenarlarindaki veya havaalanlarindaki reklam panolar1 ve radyo ve televizyon
reklamlar1 dahil ¢esitli pazarlama kanallarim1 kullanmaktadir. Sirket, aligveris merkezi gelistirme
projelerinde ise, projeyi potansiyel kiracilara tanitmak igin genellikle “tanitim” etkinlikleri
organize etmekte ve bu etkinliklere ev sahipligi yapmaktadir.

Sirket gegmisinde pazarlama i¢in {i¢iincii taraf yiiklenicilerle calismis olmakla beraber, kisa bir
stire 6nce deneyimli profesyonel bir ekip gorevlendirmis ve pazarlama faaliyetlerinin pek ¢ogunu
sirket i¢inde yiirlitmeye baglamis bulunmaktadir.

Kiralama ve Sans

Perakende

Kiralama stratejisi, biliyiik uluslararasi slipermarketler, yapt marketler ve elektronik magaza
zincirleri dahil ana kiracilarin belirlenmesine ve muhafaza edilmesine oncelik vermek iizerine
kuruludur. Ana kiracilarin muhafaza edilmesinin daha kii¢lik perakende birimleri ve yemek alani
birimlerinin kiracilarinin muhafazasini kolaylastirdig: tespit edilmistir, zira taninmis ana kiracilar
onemli diizeyde tiiketici ziyaret¢i trafigi ¢ekmektedir. Pazarlama departmani, kiraci arzim
degerlendirmek ve alan, mimari tasarim, dekor ve diger sartlarla ilgili olarak aragtirma yapmak
tizere, genellikle aligveris merkezinin agilmasindan alti ay oOnce ana kiracilarla irtibat
kurmaktadir. Potansiyel kiracilara yonelik toplantilar genellikle yerlesim planinin ve taslaklarin
gozden gecirildigi, potansiyel kiracilarin tercih edilen birim alanlarmi belirleyebildigi ve 6n
kiralama kosullarinin (kira Tcretleri ve ciroyla iliskili hiikiimler) goriisiildiigli arazide
gerceklestirmektedir. Potansiyel sabit kiracilardan alinan geribildirime dayali olarak yerlesim
planinda ve mimari tasariminda sik sik degisiklikler yapilmaktadir. Genellikle aligveris
merkezinin tahmini ag¢ilis gilinlinden yaklagik alti ay once kiracilardan taahhiit almaya
calisiilmaktadir.

Calisir durumdaki aligveris merkezleri, seckin yurt i¢i ve uluslararasi perakendeciler ve gida
saglayicilar gruplarina kiralanmaktadir. 30 Haziran 2010 itibariyle, hem BKA (giyim magazalari
icin BKA: %31, ¢ok katli magazalar i¢cin BKA: 9%35,9) hem kira getirisi (giyim magazalar1 i¢in
kira: %44,7 ve ¢ok katli magazalar icin kira: %15,5) bazinda en biiyiik kiracilar giyim
magazalari ile ¢ok katli magazalardir. Sirket, bu kiracilar hakkinda sahip oldugu bilgi vasitasiyla
hangi kiracilarin gelecekteki gelistirme projelerinde de yer alacagi konusunda bir fikir
edinebilmektedir. Bu da kirac1 karmasini ideal diizeye getirmesine imkan vermektedir. Ayrica
kiracilarla iligkili edinilen itibarin ve onlarla kira siiresi boyunca iliskide olunmasinin Sirket’in
yeni kiracilar ¢ekmesine yardimer oldugu disiiniilmektedir. Ciinkii kiracilar Sirket’e her an
ulagabilecegini ve Sirket’in sorunlariyla ilgilenmek {izere hazir oldugunun bilincindedir. Pek ¢ok
gayrimenkul gelistirme sirketi yerel olarak énemli bir varlik gésteremeyebildiginden bu durum
onlar i¢in gegerli degildir.
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Kira diizeyleri genellikle piyasadaki mevcut iicretlere kiyasla belirlenmektedir. Perakendeciler
acisindan kiralanan alanin cazibesini arttirabileceginden ve daha yiiksek kira {icretlerinin
gerekgesi olabileceginden kiralanan alanin 6zellikleri de goz 6ntlinde bulundurulmaktadir. Kiralar
ABD Dolar1 veya Avro olarak belirlenmektedir. Aligveris merkezine bagli olarak, genellikle
kiracinin yerine ve kiralanan birimin tliriine gore 8 ila 10 farkli sinif kira ticreti uygulanmaktadir.
Genelde en diisiik kira ticretlerini ana kiracilar, en yiiksek kira {icretlerini de yemek alani
kiracilar1 6demektedir. Kiracilarin bazilariyla farkl kira kosullar {izerinde anlasilmis olsa da kira
sOzlesmelerinde standart kira kosullar1 bulunmaktadir. Kira sézlesmelerinin pek ¢ogu, kiracinin
Sirket’e, hangisi en yiiksekse sabit bir aylik kira {icretini veya kiracinin aylik gerg¢ek cirosunun
belirli bir yiizdesini 6demesini gerektirmektedir. Tim yeni imzalanmig kira sézlesmelerinde
minimum kira ve ciroya iliskin hiikiimler bulunmaktadir. Sirket genel olarak, yeni aligveris
merkezlerini kiraya verirken asina oldugu kiracilara daha yiiksek bir ciro oraniyla daha diisiik bir
minimum kira iicreti sunmaya daha isteklidir.

Konut Projeleri

Sirket stratejisi, Tiirkiye’deki sektor uygulamalarina uygun olarak konut gelistirme projelerinin
Oonemli bir kisminin 6n satiginin, ingaatin tamamlanmasindan 6nce, onaylanan proje tasarimina
dayali olarak gerceklestirilmesidir. On satislar i¢in standart 6n satis kontratlar1 kullanilmaktadir.

Korupark Evleri ve Nishistanbul igin alicilara ii¢ temel ddeme plan1 sunulmustur. Alici
genellikle birimin tamamlanmasindan 6nce tek bir pesin 6deme yaparak konut birimini satin
alabilir. Alternatif olarak alici konut birimini, kismen Sirket tarafindan ayarlanmis banka
finansman ile finanse edilen ve genelde birimlerin tamamlanmasindan 6nce yapilan tek bir pesin
O0demeyle de satin alabilir. Konut birimleri alicilarinin konut kredileri almasii kolaylastiran,
aralarinda Akbank, Garanti Bankasi, Is Bankas1 ve Vakiflar Bankasi’nin da bulundugu bazi
bankalarla anlagsmalar yapilmistir. Bu anlagmalara gore Sirket, bankalarin konut birimini satin
almasi i¢in alictya verdigi krediler i¢in, gayrimenkuliin tamamlanmasina ve ipotegin kalkmasina
kadar olan siire boyunca teminat vermektedir. Gayrimenkuliin tamamlanmasi ve teslim edilmesi
lizerine banka konut birimi iizerine ipotek koymakta ve Sirket’in teminatin1 ¢6zmektedir. Bu
diizenlemeler, ekonomik durgunluktan kaynaklanan zorlu ipotek piyasasinda Sirket’in konut
birimlerini satmasina yardimci olmustur. Sirket’in itibar1 ve bu bankalarla iliskileri sayesinde
genellikle miisteriler icin daha diisiik ipotek faizleri alinabilmektedir. Ayrica gerekli niteliklere
sahip olan alicilar, Sirket’in satin alimi finanse etmesini tercih edebilir. Bu durumda alici, satis
fiyatinin belirli bir yiizdesini kaparo olarak Sirket’e O6der ve kalan kisim Sirket’e onceden
kararlastirilan bir takvime gore taksitler halinde ddenir.

Sirket, miisterilerden satin alma i¢in avans Odemesinin alindig1 noktada gayrimenkuliin
miilkiyetini projenin tamamlanmasi ve kat miilkiyeti statiisiiniin verilmesi sonrasina dek elinde
bulundurmaktadir. Sirket, Tirkiye nin Tiiketiciyi Koruma Yasalart uyarinca her bir birimi ilgili
misteriye ilgili satig kontratinin imzalandig: tarihten itibaren 30 ay igerisinde teslim etmekle
yiikiimliidiir. Ayrica miisteri de birimin teslimine dek herhangi bir zaman satis kontratini
feshetme hakkina sahiptir. Boyle bir durumda yasalara gore miisteriye yapmis oldugu tiim
O0demeleri, en gec¢ birimin planlanan teslim tarihinde geri 6deme zorunlulugu bulunmaktadir.
Bugiine kadar herhangi bir projeyle iligkili olarak miisteriler tarafindan gergeklestirilen kontrat
fesihleri ciddi diizeyde olmamustir.

Konut projelerine yonelik hedeflenen satis fiyatlari, benzer yerlerdeki benzer projelerin satis

fiyatlar1 ve 0deme planlari, proje yeri ve biyilikligl, birimin tiirii ve biiyiikliigli, mimari
tasarimin avantajlari, ulasim merkezlerinin yakinligi, sosyal tesisler ve eglence tesisleri, piyasa
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kosullari, hedeflenen miisteri tabanina yonelik konut finansmaninin mevcudiyeti gibi faktorleri
iceren birtakim kriterlere dayali olarak belirlenmektedir.

Diger

Diger proje tiirleri i¢in kullanilan kiralama veya satis yontemi proje tiirtine gore farklilik
gostermektedir. Ornegin Sirket, genelde ofis alanlarmi 6n satisa ¢ikarmakta olup otel gelistirme
projelerini yiirlitmek i¢in uluslararasi alanda taninan otel markalariyla uzun vadeli isletme lisans
sOzlesmeleri imzalamaktadir. Ancak ofis alanlarinda kullanilan satis yontemi gelecekte yapacagi
projeye bagl olarak degisiklik gosterebilir. Yat limanindaki gemi baglama alanlar1 ve perakende
satig alan1 genelde kiralanmaktadir.

Yonetim hizmetleri

Aligveris merkezleri, konut veya diger gelistirme projeleri i¢in gilinliikk yonetim hizmetleri
sunulmamaktadir. Gayrimenkuller i¢in giinlik yOnetim hizmetlerini sunmak {izere istirak
sirketler veya Tgciincii taraf sirketleri gorevlendirilmektedir. Sirket, genelde sahibi oldugu
gelistirme projelerinin yonetimini iistlenmesi i¢in Torun Ailesi’ne ait bir sirket olan Torun AVM
ile calismaktadir. Kismen sahip oldugu gayrimenkullerde genellikle, Zafer Plaza icin yaptigi
gibi, yonetim hizmetlerini sunmasi i¢in yiiklenici sézlesmesiyle gorevlendirilecek yonetim sirketi
konusunda diger sahip veya sahiplerle birlikte karar vermektedir. Zafer Plaza, Torun Ailesi
tarafindan kontrol edilen bir istirak sirket olan Zafer Plaza Isletmeciligi A.S. tarafindan
yonetilmektedir. Yonetim {iicretleri genel olarak iki yillik siire sonrasinda herhangi bir fesih
tcreti O0denmeksizin iki yillik standart bir kontrat {lizerinden 6denmektedir. Bir yOnetim
hizmetleri sirketinin sorumluluklar1 arasinda genellikle bir aligveris merkezinin veya kompleksin
ortak kullanim alanlarinin temizlenmesi, bakimi, emniyeti ve ¢evre diizenlemesi, ¢6p toplama,
kiracilardan aylik kiralarin tahsili yer almaktadir. Sirket’in geg¢misinde belirli durumlarda
kiracilardan kira tahsili ve gelistirme projesinin yonetim komitesinin vermis oldugu talimatlari
yerine getirmek de yonetim hizmetleri sirketlerinin sorumluluklar1 arasinda yer almistir. Tiim
gorevler sadece islem esasina gore yerine getirilmektedir. Ancak Sirket, kira sozlesmeleri
yaparak, fatura keserek, kira tahsilat islemleri gerceklestirerek, kiracilarin defterlerini
denetleyerek ve her bir aligveris merkezindeki kiraci karmasinin ydnetimini {stlenerek genel
varlik yoneticisi olarak hareket etmektedir.

Portfoy yonetimi

Sirket, proje tamamlanmasi asamasindan sonra faaliyet planlarinin sunulmasi, varlik performansi
degerlendirmeleri, tesis ziyaretleri ve stratejik karar verme siireci vasitasiyla aligveris
merkezlerini aktif olarak yonetmeye devam etmektedir. Aligveris cirosunu ve kira gelirlerini
maksimum diizeye ¢ikarmak iizere kiraci tabanindan yiiksek kaliteli magazalardan olustugundan
emin olarak, yiiksek doluluk oranlarin1 ve ziyaret¢i trafigini muhafaza ederek aligveris
merkezlerinin piyasadaki konumunu giiclendirme yollar1 aramaya siirekli olarak devam
edilmektedir.

Sirket, doluluk oranlarini, ziyaret¢i trafigini ve kira gelirini maksimum diizeye ¢ikarmak igin
aligveris merkezlerini diizenli olarak yenilemeye ve genisletmeye calismaktadir. Ayrica son
donemdeki ekonomik durgunluk sirasinda makroekonomik kosullardan etkilenen bolgelerde
kiracilara gecici olarak endekslenmis doviz kurlar1 yerine elverisli doviz kurlari sunmak, mevcut
kiracilara, kiracilarin perakende satig cirolarina yaptiklari katki diizeyini arttirmalari karsiliginda
taban kira indirimleri uygulamak, ekonomik kosullarin evrimini ve kiracilarin faaliyetleri
tizerindeki etkilerini degerlendirmek iizere kiracilarla gergeklestirilen periyodik toplantilarin
sikligin1 arttirmak ve yeni uygulamaya konan politikalar hakkinda dogrudan geribildirim almak
tizere kiracilara ve aligveris merkezi yoneticilerine sik ziyaretler organize etmek gibi kiraci
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destek programlar1 araciligiyla aligveris merkezlerinin dolulugunun yonetiminde ¢esitli
yontemler uygulanmistir. Ayrica konut kredilerinin bankalarca durduruldugu noktalarda, konut
alimlar1 i¢in uygun kosullar1 karsilayan miisterilere 24 aya kadar vadeli finansmani saglamak ve
potansiyel konut alicilarina yonelik olarak konut kredileri baslatmak {izere ticari bankalarla
yapilan isbirligini gelistirmek gibi konut projelerini desteklemeyi amaglayan bir dizi tedbir de
uygulanmigtir.

Bunlarin yani sira Sirket, gayrimenkul portfoyiiniin genel bilesimini ve bakiyesini de aktif olarak
yonetmektedir. Torunlar GYO, gelecekte yasam tarzi konseptine uygun, karma kullanim amagh
aligveris ve eglence merkezlerinin ve biiyilkk konut komplekslerinin yani sira, yerel piyasasi
hakkinda derin bilgi sahibi oldugu sektorlerde, mevcut deneyimi ve iligkileri yardimiyla
destekleyebilecegi ve iyi ulasim baglantilari olan, biiyiime oraninin yiiksek olacagini tahmin
ettigi, benzersiz veya avantajli konumlarda bulunan veya cazip yatirim getirisi sunan yerlerde
oteller, konut amagli villalar, ofis alanlar1 projeleri ve diger potansiyel proje tiirlerini gelistirmeyi
planlamaktadir.

3.3. Esas Sozlesmeye Iligkin Bilgiler
Tam metni Ek 1°de yer alan esas sdzlesmeye iliskin 6zet bilgiler asagida verilmektedir.

3.3.1. Her bir pay grubunun sahip oldugu imtiyazlar, baglam ve sinirlamalar hakkinda
bilgi:

Esas Sozlesme’nin 9. Maddesi geregince,

Yonetim kurulu tiyelerinin se¢ciminde aday gostermede imtiyaz hakki tamiyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet ¢ikarilamaz. A ve B grubu paylarin, yonetim kurulu
tiyelerinin se¢iminde aday gdésterme imtiyazi vardir (Bkz. Boliim No: 3.3.7.).

Halka acilma sonrasi higbir sekilde yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazi da dahil imtiyaz
yaratilamaz.

3.3.2. Paylarin devrine iliskin esaslar:

Esas S6zlesme’nin 8§ Maddesi geregince,

A ve B grubu pay sahiplerinin, sahip olduklari C grubu disindaki paylari satmak istemeleri
halinde, satmak isteyen pay sahibi (SATICI), oncelikle satmak istedigi pay grubunda pay sahibi
olanlara taahhiitlii mektupla satig istegini bildirecektir. Bu yazili istekte, satmak istedigi pay
miktar1 ve pay satis fiyat1 bilgilerinin yer almast zorunludur. Bildirimi alan pay sahipleri 7
isglinli icinde alma isteklerini, taahhiitlii mektupla kars:1 tarafa ulasacak sekilde bildirmezlerse,
SATICI, pay satma istegini, yonetim kurulu iiyeligine aday gosterme imtiyazina sahip diger pay
grubundaki pay sahiplerine iadeli taahhiitlii mektupla bildirecektir. Bu bildirimde de, satmak
istedigi pay miktar1 ve fiyati bilgilerine yer verilmesi zorunludur. Bildirimi alan pay sahipleri 7
isglinli i¢inde alim istekleri SATICI’ya ulasacak sekilde iadeli taahhiitlii mektupla bildirimde
bulunmazlarsa, SATICI, paymni iiciincii kisilere satmakla yetkilidir. Ancak bu satig, teklifte
bulundugu pay sahiplerine onerdigi kosullardan fiyat, 6deme kosullar1 gibi hususlarda daha
elverisli kosullarda gergeklestirilemez. Bu fikra hiikmiine aykir1 olarak gergeklestirilen pay
devirleri, yonetim kurulu tarafindan pay defterine kaydedilmez. C grubu paylarin devri
kisitlanamaz.
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Halka arzdan once ortaklik paylarmmin devri herhangi bir orana bakilmaksizin Kurul iznine
tabidir. Bu madde kapsamindaki pay devirlerinde, ortaklikta pay edinecek yeni ortaklar i¢in de
kurucularda aranan sartlar aranir.

Tiurk Ticaret Kanunu hiikiimleri c¢ercevesinde yapilacak ayni sermaye artirimlari i¢in genel
kurulda karar alinmasi zorunludur. Cikarilmig sermayenin nakden 6denmis kismi sermaye
piyasast mevzuatinda belirtilen oranin altinda olamaz. Ayni sermaye artirimi islemlerinde
sermaye piyasasit mevzuati ve Tiirk Ticaret kanunu hiikiimlerine uyulur.

Yonetim kurulu, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine uygun olarak, kayith sermaye tavanina
kadar yeni paylar ihra¢ ederek ¢ikarilmis sermayeyi arttirmaya ve pay sahiplerinin yeni pay alma
hakkinin sinirlandirilmasi ile primli pay ihraci konusunda karar almaya yetkilidir.

Sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B
Grubu, C Grubu paylar karsiliginda C Grubu yeni paylar ¢ikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu
pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinin kisitladig: takdirde ¢ikarilacak yeni paylarin timii C
Grubu ve nama yazili olarak ¢ikarilir.

Sermaye artirimlarinda riigchan hakki kullanildiktan sonra kalan paylar ile riichan hakk:
kullaniminin kisitlandigt durumlarda yeni ihra¢ edilen tiim paylar nominal degerin altinda
olmamak {izere piyasa fiyati ile halka arz edilir.

3.3.3. Pay sahiplerinin haklarimin ve imtiyazlarinin degistirilmesine iliskin esaslar:

Halka acilma sonrasi higbir sekilde yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazi da dahil imtiyaz
yaratilamaz.

3.3.4. Olagan ve olaganiistii genel kurulun toplantiya cagrilmasina iliskin usuller ile
toplantilara katihm kosullar1 hakkinda bilgi:

Esas Sozlesme’nin 30. Maddesi geregince,

Genel kurul, olagan ve olaganiistii olarak toplanir.

Olagan genel kurul, Sirket'in hesap devresinin sonundan itibaren ii¢ ay ig¢inde ve yilda en az bir
defa toplanir ve Tiirk Ticaret Kanunu'nun 369. maddesi hilkkmii g6z Oniline alinarak yonetim
kurulu tarafindan hazirlanan glindemdeki konular1 goriisiip karara baglar.

Olaganiistii genel kurul, Sirket islerinin gerektirdigi hallerde kanun ve bu ana sézlesmede yazil
hiikiimlere gore toplanir ve gerekli kararlar1 alir. Olaganiistii genel kurulun toplanma yeri ve

zamani usuliine gore ilan olunur.

Genel kurul tarafindan aksine karar verilmedikge, toplantilar ilgililere ve medyaya agik olarak
yapilir. Pay sahibi veya vekili sifat1 olmaksizin toplantiya katilanlarin s6z ve oy hakki yoktur.

3.3.5. Ortakhgin yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve
engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda bilgi:
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Yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde gecikmeye, ertelemeye ve engellemeye neden
olabilecek hiikiimler 3.3.2 maddesinde paylarin devrine iliskin belirtilen hususlarda yer
almaktadir.

3.3.6. Sermayenin artirillmasina veya azaltilmasina iliskin esas s6zlesmede ongoriilen
kosullarin yasanin gerektirdiginden daha agir olmasi halinde s6z konusu hiikiimler
hakkinda bilgi:

Sirket Esas Sozlesmesi’nin 8. maddesi geregince Sirketin sermayesi Tirk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati hitkiimleri uyarinca arttirilabilir.

3.3.7. Yonetim ve denetim kurullarina iliskin hiikiimlerin 6zetleri:

Esas Sozlesme’nin 13. Maddesi geregince Yonetim Kurulu ve Gorev Siiresi’ne iligkin hiikiimler
asagidaki gibidir;

Sirketin idaresi, lUgiincii kisilere karsi temsil ve ilzami, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri
cercevesinde genel kurul tarafindan bir yil i¢in secilen Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Mevzuati'nda belirtilen sartlar1 haiz 7 (yedi) iiyeden olusan bir yonetim kuruluna aittir. Yonetim
kurulu ilk toplantisinda tiyeleri arasindan bir bagkan ve baskan olmadigi zaman vekalet etmek
lizere bir bagkan vekili seger.

Yonetim kurulu'nda gorev alacak iiyelerin en az 1/3'i ile;

e ortaklikta %10 veya lizerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan diger ortaklar,

ortaklikta yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklar,

danismanlik hizmeti alinan sirket,

isletmeci sirketler,

ortaklikta %10 veya iizerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan ortaklar ile yonetim

kuruluna aday gosterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklarin %10’dan fazla paya veya bu

oranda oy hakkina sahip oldugu sirketler,

e ortakligin istirakleri arasinda son iki yil igerisinde istthdam, sermaye veya ticari anlamda
dogrudan veya dolayl1 bir iligki kurulmamis olmali ve es dahil iiglincii dereceye kadar kan
veya sihrl hisimlik bulunmamalidir. 1/3'lin hesaplanmasinda kiisurathi say1 ortaya ¢iktigi
takdirde en yakin tam say1 esas alinir.

Yonetim Kurulu'nda 7 (yedi) yil gorev yapmis olan kisiler bagimsiz iiye olarak secilemez. A ve
B grubu paylarin yonetim kurulu iiyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi vardir. Yonetim
kurulu tyelerinin iki adedi A Grubu pa y s ahiplerinin iki a dedi B G rubu pa y sa hiplerinin
gosterdigi adaylar arasindan ve diger ii¢ liye genel kurulda gosterilen adaylar arasindan olmak
tizere, genel kurul tarafindan segilir.

Yonetim Kurulu tiyeleri en ¢ok bir yil i¢in secilebilir. Gorev siiresi sonunda gorevi biten tiyelerin
yeniden seg¢ilmesi miimkiindiir. Bir iiyeligin herhangi bir nedenle bosalmasi halinde, yonetim
kurulu, Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasast Mevzuati'nda belirtilen sartlar1 haiz bir
kimseyi gegici olarak bu yere {iye secer ve ilk genel kurulun onayina sunar. Boylece segilen iiye
eski liyenin siliresini tamamlar.

Yonetim Kurulu iiyeleri, genel kurul tarafindan her zaman goérevden aliabilir.
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Esas Sozlesme’nin 16. Maddesi geregince “Yonetim Kurulunun Gorev ve Yetkileri”ne iliskin
hiikiimler asagidaki gibidir;

Yonetim Kurulu, Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasast Kanunu, ve isbu ana sdzlesme ile
kendisine verilmis bulunan gorevleri yerine getirmekle yiikiimliidiir. Ilgili mevzuat ve isbu ana
sozlesme hiikiimlerine gore Genel Kurul kararini gerektirmeyen tiim is ve iglemler YoOnetim
Kurulu tarafindan yerine getirilir.

Yonetim Kurulu 6zellikle;

e Sirket’in misyon ve vizyonunu belirleyerek kamuya aciklar,

e Sirket’in hedeflerine ulasma derecesini, faaliyetini ve ge¢mis etkinligini siirekli ve etkin bir
sekilde gbzden gegirir,

e Sirket faaliyetlerinin onaylanan yillik finansman ve is planlarinin gergeklesme diizeyini
belirler ve bunlarin zaman ve kosullarini saptar,

e Sirket’in kars1 karsiya kalabilecegi risklerin etkilerini en aza indirebilecek bir risk yonetim ve
i¢ denetim diizeni olusturur ve saglikli islemesi i¢in gerekli dnlemleri alir,

e Sirket’in faaliyetinin mevzuata, ana sdzlesmeye, i¢ diizenlemelere ve olusturulan politikalara
uygunlugunu gozetir,

o Sirket’in pay sahipleri ve halkla iliskilerine iliskin yaklagimini belirler, Sirket ile pay sahipleri
ve/veya calisanlar1 arasinda yasanabilecek anlagsmazliklarin giderilmesi i¢in ¢dziim Onerileri
gelistirir,

e Pay sahiplerinin haklarinin kullanilmasinda mevzuata, ana s6zlesme hiikiimlerine, sirket ici
diizenlemelere ve olusturulan politikalara tam olarak uyulmasini saglar ve bu amaca yonelik
olarak kurumsal yonetim komitesi ve bilinyesinde olusturulan pay sahipleri ile iliskiler birimi
ile yakin isbirligi igerisinde olur,

e Yillik is programi, biitce ve personel kadrosunu belirleyip, onaylar, bunlarda gerekebilecek
degisiklikleri irdeler ve kararlastirir,

e Bilango ile gelir tablosunun, donemsel mali tablolarin ve yillik faaliyet raporunun Sermaye
Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim Ilkeleri de dahil olmak iizere mevzuat ve uluslararas
standartlara uygun olarak hazirlanmasi, gercege uygun ve dogru diizenlenmesi ve gerekli
yerlere sunulmasi sorumluluklarini tasir,

e Sirket’in bilgilendirme politikasini belirler,

e Sirket yapisinin giinlin kosullarina uygunlugunu saglamak i¢in gerekli Onlemleri alir,
yoneticilerin ve sair c¢alisanlarmin isbasi egitimi ve kariyer planlamalarini diizenler,
etkinliklerinin 6l¢giilmesi ve ddiillendirme esaslarini saptar,

e Sirket ve calisanlart i¢in etik kurallar belirler, nitelikli personelin uzun siire Sirkete hizmet
etmesini saglamaya yonelik tesvik ve dnlemler alir,

e Genel Kurul toplantilarinin yasa ve ana s6zlesmeye uygun olarak yapilmasini gozetir,

e Genel Kurul kararlarinin yerine getirilmesini denetler,

e Sirket biinyesinde olusturulacak komiteleri ve ¢alisma esaslarini belirler, bunlarin {iyelerini
saptar, etkin ve verimli caligmalarini saglar,

Yonetim Kurulu gerek yasa gerekse isbu ana sozlesme ile kendisine yiiklenen gorev ve
sorumluluklart yerine getirirken, kendi sorumlulugunu bertaraf etmeksizin, bunlar1 kismen Sirket

blinyesindeki komitelere gorevlerini de agikca belirtmek suretiyle devredebilir.

Esas Sozlesme’nin 23. Maddesi geregince “Genel Miidiir ve Miidiirler”e iligkin hiikiimler
asagidaki gibidir;
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Yonetim kurulunca, Sirket islerinin yiirtitiilmesi i¢in bir genel miidiir ve yeterli sayida miidiir
atanir. Genel Midiir olarak gorev yapacak kisinin Sermaye Piyasasi Mevzuati’nda belirtilen
sartlar1 haiz olmasi zorunludur. Genel miidiiriin miinhasiran tam zamanl olarak bu bu gorev i¢in
istihdam edilmis olmas1 zorunludur.

Genel Miidiir, yonetim kurulu kararlari dogrultusunda ve Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasas1 Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kurulu tebligleri ve ilgili diger mevzuat hiikiimlerine gore
Sirketi yonetmekle ylikiimliidiir. Genel Midiir, yonetim kurulu iiyeligi sifatt tasimamakla
birlikte, yonetim kurulu toplantilarina katilir, ancak oy hakk1 yoktur.

Yo6netim kurulu iiyelerinin gorev siiresini agan siireler i¢in Genel Miidiir atanabilir.
34. Faaliyet Hakkinda Bilgiler

34.1. Son ii¢ yil ve ilgili ara donem itibariyle ana iuriin/hizmet kategorilerini de
icerecek sekilde ortaklik faaliyetleri hakkinda bilgi:

Torunlar GYO’nun raporlanabilir boliimleri yonetim tarafinda proje bazinda olarak
diizenlenmistir. Kaynaklarin tahsisi ve kullanimu ile ilgili karar alma mekanizmasi da ayn1 temele
dayanmaktadir. Diger boliimler altinda siniflandirilan 6nemli kalemler Bursa Korupark Bagimsiz
Boéliimler ve Istanbul ikitelli Kiiciikcekmece arsalar1 gibi diger biiyiik projelerlerle baglantili
olup dogrudan onlarin parcasi olmayan boliimlerdir.

Torunlar GYO’nun her bir faaliyet boliimii tarafindan uygulanan muhasebe politikalar1 Sirket’in
konsolide finansal tablolarinda kullanilan SPK tarafindan yayimlanan finansal raporlama
standartlariyla aynidir. Her bir boliim ile ilgili bilgiler asagida yer almaktadir. Boliimlerin
performansinda briit kar dikkate alinmaktadir.

a) 30 Haziran 2010 itibariyle ve bu tarihte sona eren donem igin, raporlanabilir boliimler
itibariyle endiistriyel boliimlere gore gruplanmis bilgiler asagdaki gibidir: (1.000 TL)

Toplam Amortisman Istiraklerden

boliim  Briit veitfa Yatirnm  elde edilen

geliri kar paylar harcamalan (¥) gelir(**)
Zafer Plaza AVM 4.200 3.063 - - -
Antalya Deepo AVM 5.494 4.612 - 83 -
Korupark AVM 17.973 15.093 - - -
Ankamall - - - - 10.449
Korupark Konutlar 21.122 10.479 - 1.098 -
Nishistanbul Projesi 149 - - 21.582 -
Torium Projesi - - - 41.320 -
Mall of istanbul Projesi - - - 8.417 -
Torun Tower Projesi - - - 23 -
Diger 918 548 188 487 562
Toplam 49.856 33.795 188 73.010 11.011

(*) Yatirnrm harcamalar1 , konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirnm amagl
gayrimenkul olarak simiflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlar igermektedir.
(**)Istiraklerden Yeni Gimat’tan elde edilen gelirler faal algveris merkezi projeleri olarak siniflandirilmustir.

b) 31 Aralik 2009 itibariyle ve bu tarihte sona eren donem i¢in, raporlanabilir boliimler
itibariyle endiistriyel boliimlere gore gruplanmais bilgiler asagidaki gibidir: (1.000 TL)
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Toplam Amortisman Istiraklerden

boliim Briit veitfa Yatirnm elde edilen

geliri kar pavlar harcamalari (¥*)  gelir(**)
Zafer Plaza AVM 8.400 6.126 - 7 -
Antalya Deepo AVM 10.447 8.035 - - -
Korupark AVM 28.687 23.491 - 150 -
Ankamall - - - - 6.866
Korupark Konutlar 65.240 30.810 - 9.432 -
Nishlistanbul Projesi 140 - - 35.528 -
Torium Projesi - - - 54.526 -
Mall of istanbul Projesi - - - 6.401 -
Diger 7.244 6.514 195 6.777 374
Toplam 120.158 74.975 195 112.821 7.240

(*) Yatirnm harcamalar1 , konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirim amacgh
gayrimenkul olarak siniflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlart igermektedir.
(**)Istiraklerden Yeni Gimat’tan elde edilen gelirler faal alsveris merkezi projeleri olarak simiflandirilmgtir.

c) 31 Aralik 2008 itibariyle ve bu tarihte sona eren dénem igin, raporlanabilir bolimler
itibariyle endiistriyel boliimlere gore gruplanmis bilgiler asagidaki gibidir: (1.000 TL)

Toplam Amortisman Istiraklerden

boliim  Briit veitfa Yatirnm  elde edilen

geliri kar paylar harcamalan (¥*) gelir(**)
Zafer Plaza AVM 8.400 6.123 - - -
Antalya Deepo AVM 8.653 6.613 - - -
Korupark AVM 31.404 26.311 - 1.896 -
Ankamall - - - - 15.028
Korupark Konutlar 68.639  28.058 - 38.273 -
Torium Projesi - - - 91.557 -
Mall of Istanbul Projesi - - - 741 -
Torun Tower Projesi - - - 471 -
Diger 17.698 (529) 335 27.192 400
Toplam 134.794 66.576 335 160.130 15.428

(*) Yatirnm harcamalart , konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirim amagh
gayrimenkul olarak siniflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlar: igermektedir.
(**)Istiraklerden Yeni Gimat’tan elde edilen gelirler faal alsveris merkezi projeleri olarak smiflandirilmistir.

d) 31 Aralik 2007 itibariyle ve bu tarihte sona eren donem igin, raporlanabilir boliimler
itibariyle endiistriyel boliimlere gore gruplanmais bilgiler asagidaki gibidir: (1.000 TL)

Toplam Amortisman Istiraklerden

bélim  Briit veitfa Yatirnm  elde edilen

geliri kar paylar harcamalar (*) gelir(**)
Zafer Plaza AVM 7.950 5.848 - - -
Antalya Deepo AVM 7.897 6.295 - 423 -
Korupark AVM 9.082 8.062 - 46.308 -
Ankamall - - - - 58.263
Korupark Konutlar - - - 45.386 -
Torium Projesi - - - - -
Mall of Istanbul Projesi - - - 166.000 -
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Diger 18.180  (2.137) 367 2.854 1.119
Toplam 43.109 18.068 367 260.971 59.382

(*) Yatirnm harcamalart , konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirim amagh
gayrimenkul olarak simiflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlar igermektedir.
(**)Istiraklerden Yeni Gimat’tan elde edilen gelirler faal algveris merkezi projeleri olarak siiflandirilmustir.

3.4.2. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ortakhigin bu sektorlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Tiirkiye’deki 6nde gelen perakende satis odakli gayrimenkul gelistirme ve yatirim sirketlerinden
olan Torunlar GYO arz sonrasinda IMKB’de islem goren en biiyiikk perakende satis odakli
GYO’lardan biri olmay1 hedeflemektedir.

Sirket’in odaklandig1 baslica alan, Istanbul, Bursa, Antalya ve Ankara dahil olmak iizere baslica
kentsel bolgelerde genis ila ¢ok genis kapsamli, smifinin en iyisi alisveris merkezlerinin
gelistirilmesi ve varlik yonetimidir. Halka arz tarihi itibariyle, toplam portfoy biytkligii
yaklasik 2,39 milyar Tiirk Lirasi’n1 bulan 14 gayrimenkulden olusan gayrimenkul portfoyiiniin
arasinda calisir durumdaki dort alisveris merkezi ve toplam BKA 119.417 m” olan ve Ekim
2010°da agilmas1 planlanan Torium Istanbul alisveris merkezi bulunmaktadir. Gelistirilmekte
olan projeler arasinda, tamamlandiginda yaklasik 139.500 m” toplam BKA olacagini tahmin
edilen Mall of Istanbul projesi dahil baslica alanlardaki ii¢ alisveris merkezi projesi ve heniiz
ticari gayrimenkul agisindan doymamis piyasaya sahip bolgelere yapilan orta dlgekli yatirimlar
yer almaktadir. BKA bazinda gayrimenkul portfGyiiniin yaklasik %79’unu olusturan aligveris
merkezlerine ek olarak, portfoyii, bliylime orani yiiksek konut, ofis, otel sektorleri ve diger
sektorlerde, c¢esitli karma kullanim amacglh gelistirme projelerini ve gelecekteki gelistirme
projelerine yonelik islenmemis arsalar1 igermektedir.

Gayrimenkul gelistirme alaninda koklii bir gecmis

Sirket, 1977°de insaat sektoriinde faaliyet gdstermeye baslayip 1996’da gayrimenkul gelistirme
ve yatirimi alanina genislemis bir sirket olarak Tiirk gayrimenkul sektdriinde kapsamli bir
deneyime ve koklii bir gegmise sahiptir. Kuruldugundan bu yana tutarhi bir sekilde stratejik ve
yiirlitme becerileri sergilemis ve aligveris merkezlerinin tasarimi ve gelistirilmesi konusunda
Tiirk gayrimenkul sektoriiniin liderlerinden biri olarak iyi bir itibar edinmistir. Gegmisi ve
kazandig1 deneyim, Sirket’in arazi bulma, finansman ve maliyet yapisi, ruhsat siireci, tasarim,
insaat ve pazarlama dahil olmak iizere insaat siirecinin tiim asamalar1 hakkinda ¢ok degerli
bilgiler edinmesini saglamistir. Teknik bilgi, Tiirk gayrimenkul piyasalar1 hakkindaki detayli
yerel bilgi, proje tasarimi ve insasina ileri uluslararasi standartlara fazlaca maruz kalinmis
olunmas1 nedeniyle benzersiz kombinasyondan yararlanilmasini saglayan sayisiz stratejik avantaj
sunulmaktadir. Sirket, en iyi yerel arazilere erisim saglayacak itibar ve irtibatlarin yani sira
gerekli teknik bilgiye ve projelerde en yiiksek uluslararast mimari standartlarini, tasarim ve
emniyet standartlarini uygulama becerisine sahiptir. Uluslararast perakende satis kavramlari,
kentsel egilimler ve hedef Tiirk sehirleri ve piyasalarindaki tercihler hakkindaki yerel bilgi
15181nda kullanilmaktadir. Sirket, yiiksek kaliteli bir uluslararasi ve yerel kiraci tabanina erisimin
yani sira Tiirkiye’deki tiiketicilerin tercihleri hakkinda detayli bilgiye de sahiptir.

Varlik yonetiminde basaris1 kanitlanmis bir gecmis
Sirket, kiract karmasi, kira yapilandirma, gerekli oldugunda kira indirimleri uygulamak ve

aligveris merkezlerinde ziyaret¢i trafigini ve doluluk oranlarmi azami diizeye getirmeyi
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amaclayan diger yontemler dahil olmak {izere, aligveris merkezlerinin ¢alisir hale gelmesinden
sonra aligveris merkezlerinde varlik yonetimi siirecinde dogrudan ve fiilen yer almaktadir.
Ayrica artan talebi karsilamak icin genellikle aligveris merkezlerini yenilemekte ve
genisletmektedir. Ornegin 2006’da Ankamall 55.057 m> BKA’dan 105.421 m*ye ve 2009’da
Zafer Plaza BKA’m 21.925 m*den 23.482 m”’ye ¢ikarilmistir. Deepo Outlet Center’in BKA
bazinda 44.720 m*’ye ulasacak sekilde biiyiitiilmesi planlamaktadir. Faaliyetlerin her kolunda
benimsedigi, diinyadaki ekonomik durgunlugu basariyla atlatmasina yardimci olan stratejiler,
Sirket’in varlik yonetimi konusundaki dinamik yaklagimina ornek teskil etmektedir. Kriz
boyunca, rakip gelistirme sirketlerinin pek ¢ok projesi ertelenirken, ekonomik durgunlugun genel
olarak tiim ekonomiyi derinden etkiledigi bolgelerde kiracilar igin gecici olarak endeksli doviz
kurlarim1 sabit doviz kurlariyla degistirmek, mevcut kiracilara ciro oranlarina katki diizeyini
arttirma karsiliginda taban kirada indirimler yapmak, kiracilar {izerindeki denetimin arttirilmasi,
potansiyel konut alicilarina yonelik konut kredileri verilmesi icin baslica ticari bankalar ile
isbirligini gelistirmek, konut birimlerinin uygun alicilarina sirket finansmani saglamak, sermaye
yogunlugu daha diisiik proje gelistirme asamalarina (imar ve ruhsat izinlerinin alinmasi vb.)
odaklanmak ve Nishistanbul ve Torium Istanbul’un da aralarinda yer aldig1 projeleri gelistirmek
lizere giiclii mali konumundan yararlanmak bu stratejiler arasinda yer almaktadir.

Giiclii finansal yapiyla desteklenen miikemmel bityiime potansiyeli

Gelistirme asamasindaki projeler ve gii¢lii finansal yap1, gelecekteki biiyltime imkanlar1 agisindan
Sirket’e iy1 bir konum kazandirmaktadir. 30 Haziran 2010 itibariyle gelistirme asamasindaki
projeleri ve gelecekteki gelistirme projelerine yonelik mevcut arsalari, Portfoy Degeri bazinda
gayrimenkul portfoyiiniin %46’s1in1 olusturmaktadir.

Sirket, mevcut projelere yeni ve cazip gelistirme firsatlar1 sunan projeleri ekleyerek de
gayrimenkul portfoyilinti siirekli olarak bliylitme firsatlar1 aramaya devam etmektedir. Yeni
projelerin yani sira mevcut kira getiren gayrimenkullerinde de yenileme ve genigletme
calismalar1 gibi diger varlik yonetimi insiyatifleri suretiyle kira gelirlerinde artis firsatlari
aranmaya devam edilecektir.

Sirket’in gii¢lii finansal konumu, biiyiime potansiyelini maksimum diizeye ¢ikarmasina yardimci
olmaya devam edecektir. 30 Haziran 2010 itibariyle net bor¢/6zkaynak orant % 25 iken,
O6denmemis borglar 761 milyon TL ve nakit ve nakit karsiliklart 262 milyon TL tutarindadir.
Finansman politikas1 maksimum kredi/portfoy degeri oranim1 %40 ile kisitlamaktir ve
muhafazakar finansman stratejisi projelerle ilgili kredi gorligmelerinde Sirket’e kolaylik
saglamaktadir. Muhafazakar sermaye yapisi, son donemde yasanan mali kriz sirasinda
Nishistanbul insaatina devam edilmesi gibi gelistirme faaliyetlerini siirdiirmesine imkan
vermistir. Bu yap1 2010 ve 2014 sonu arasindaki toplam planlanan yatirimin yaklasik 858 milyon
TL olmasini gerektiren biiyiime planlarini finanse etmek igin gereken esnekligi saglamistir.
Sirket, gelecekte yoluna devam ederken bor¢ maliyetini daima dikkatli bir sekilde yonetmeyi ve
finansman, yatirim ve faaliyet esnekligini maksimum diizeye ¢ikarmak i¢in finansmanini temel
olarak 6zsermayeden saglamaya devam etmeyi planlamaktadir.

Uzun vadeli yerel deneyime ve yatirim firsatlarin1 bulma ve degerlendirme becerisine sahip
profesyonel yonetim ekibi

Sirket, Tiirk gayrimenkul sektoriinde 30 yili agkin bir deneyime sahip olan, Yoénetim Kurulu
Baskani, icra Kurulu Baskan1 ve kuruculardan Aziz Torun tarafindan yonetilmektedir. Ust diizey
yoneticilerin Tiirk gayrimenkul piyasasindaki toplam deneyimi yaklasik 90 yila ulagmaktadir.
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Sirket yoneticileri gayrimenkul gelistirme ve varlik yonetiminin her agsamasinda oldukc¢a basarili
bir gecmise sahiptirler. Sirket’in Tiirk gayrimenkul piyasast hakkindaki detayli bilgisinin yan
sira Torun Ailesi’nin genel olarak Tiirk ticaret diinyasindaki itibar1 Sirket’e, pek ¢ok satici ve
acenteyle kokli bir gegmis, potansiyel arsa arazilerine erisim ve konut amagli gayrimenkulleri
icin genis bir miisteri tabanina ulagmak gibi sayisiz yararlar saglamaktadir. Ayrica Torun
Ailesi’nin Tiirk piyasasindaki giicli ticari itibarindan yararlanilmaktadir ve kiracilarin,
miisterilerin ve Tirk gayrimenkul piyasasindaki diger katilimcilarin Torunlar ismiyle
iliskilendirilen kaliteyi ve gliveni kazandirdig diisiiniilmektedir.

3.4.3. Son ii¢ yul ve ilgili ara donem itibariyle ortakhi@in net ciro tutarimin faaliyet
alanina ve pazarin cografi yapisina gore dagilimi hakkinda bilgi:

Satis gelirleri (‘000 TL) 30 Haziran 2010 2009 2008 2007
Konut satig gelirleri 21.271 65.380 68.639 -
Kira gelirleri 24.435 39.859 41.299 22.949
Elektrik satig gelirleri (*) 3.232 7.675 7.158 1.980
Hafriyat alani kira gelirleri (**) - 6.002 16.622 -
Santiye kira gelirleri - 942 - 901
Diger 918 300 1.076 17.279
Toplam 49.856 120.158 134.794 43.109
Satiglarin maliyeti (‘000 TL) 30 Haziran 2010 2009 2008 2007
Satilan konut maliyetleri (10.792) (34.570) (40.581) -
Kira giderleri (2.042) (2.733) (2.600) (2.744)
Elektrik giderleri (*) (2.856) (7.150) (6.810) (1.812)
Hafriyat alan1 kira giderleri (**) - (252) (17.306) (4.541)
Diger (***) (371) (478) (921) (15.944)
Toplam (16.061) (45.183) (68.218) (25.041)
Briit Kar 33.795 74.975 66.576 18.068

(*)  Elektrik gelirleri ve giderleri, Sirket’in sahip oldugu alisveris merkezlerinin elektrik giderlerinin Sirket
tarafindan iistlenildikten sonra aligveris merkezini isleten iligkili sirketlere yansitilmasi sonucu olugmaktadir.

(**) Hafriyat alani kira gelirleri Toray Ingaat Damis Yap1 Adi Ortakligi’nin (“Toray Danis”) TOKI’den kiraladig
Istanbul 1li Kiiciikcekmece Ilgesi Kayabasi mevkiinde bulunan arazinin hafriyat dokiim alan1 olarak ihale
sartlarma uygun sekilde kullanilip, iliskili sirketlerden Torun Yapr’ya ilgili giderin yansitilmasi sonucu
olusmaktadir. Hafriyat alani kira giderleri Toray Danis’in TOKI ile yapmis oldugu ilgili kira sézlesmesinden
kaynaklanmaktadir. S6zlesme 2009 yilinda sona ermistir.

(***) 2007 yilinda yapilan diger mal ve hizmet satislar1 ve ilgili maliyetler, Sirketin GYO doniigiimiinden 6nce
gerceklestirdigi emtia satiglarindan kaynaklanmaktadir. 2008’deki doniisimden sonra bu iglemlere son
verilmigtir.

Operasyonel kiralama gelirleri agirlikli olarak aligveris merkezlerinden elde edilen kira gelirleri
ve hafriyat alani kira gelirlerinden olugmaktadir. Sirket’in faal aligveris merkezleri, Ankara
Ankamall, Bursa Korupark, Bursa Zafer Plaza ve Antalya Deepo’dur. Ankamall, sirketin
istiraklerinden Yeni Gimat’a aittir. Bursa Korupark ve Antalya Deepo’nun isletmesi i¢in iligkili
sirketlerden Torun AVM, Bursa Zafer Plaza icin ise Zafer Plaza Isletmeciligi A.S. ile sozlesme
imzalanmistir.
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3.4.4.

yatirimlari ve bu yatirimlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Son ii¢ yil ve ilgili ara donmem itibariyle ortakhigin tamamlanmis onemli

2009 2008 2007 ve
Tamamlanmis Yatirim Harcama Harcama oncesi Finansman
Tutar: Tutan Harcama Sekli
(TL) (TL) tutar (TL)
Bursa Korupark Konutlar1 1. etap 38.938 4.991.650 | 53.212.719 Ozkaynak
Bursa Korupark Konutlar1 2. etap 9.393.106 | 44.143.803 9.939.538 Ozkaynak
Ozkaynak ve
Bursa Korupark AVM 252.196 2.256.103 | 77.315.718 kredi
3.4.5. Ortaklik tarafindan yapilmakta olan yatirnmlarinin niteligi, tamamlanma

derecesi, cografi dagilim ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Proje Ad1 Niteligi Tamamlanma Cografi dagihm | Finansman sekli
Derecesi
Korupark Konut Insaatina heniiz Bursa, Ozkaynak ve Isletme
Konutlar1 3. Etap baglanmadi Osmangazi ilgesi | Kredisi
. AVM ve Konut | Lroie Fiili Istanbul, Ozkaynak ve Isletme
Torium L Tamamlama Orani Biiyiikgekmece 7
Projesi o 0 Kredisi
%90 ilgesi
Mall of Istanbul | AVM ve Konut | Insaatina heniiz Istanbul, Ozkaynak ve Isletme
Projesi Projesi baslanmadi Basaksehir ilgesi | Kredisi
Ozkaynak ve Proje
Kredisi
Proje Kredisi,
. . 100.000.000,00
Torun Tower Konut ve ofis Ingaatina heniiz Istanbul, ABDS, yillik %6
Projesi baslanmadi Sigli ilgesi +BSMV faiz oranli,
2 yi1l anapara geri
o6demesiz 7 yil
vadeli. 12 ayda bir
faiz 6demeli.
Istanbul/Beyoglu Insaatina heniiz Istanbul, Ozkaynak ve Isletme
Kemankes Otel | Otel S ..
.y baslanmadi Beyoglu ilgesi kredisi
Projesi
Nish Istanbul Is Merkezi - Proje Fiili Istanbul, Ozkaynak ve Isletme
Proiesi Rezidans ve Tamamlama Orani Bahgelievler, Kredisi
. AVM Projesi %93 Yenibosna
Eski sigara
fabrikasinin
aligveris )
Samsun — merkezi ve/veya Ingaatina heniiz Samsun, Ozkay pali ve PI‘O‘]C'
otel olarak . S Kredisi goriismeleri
AVM ve Otel . . ... | baslanmadi Ikadim ilgesi .
yenilenmesi; iki devam etmektedir.
kath yer alt1
otoparkinin
yapilmasi
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3.4.6. Ortakhikla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar1 hakkinda
bilgi:

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. Maddesi’ne gore gayrimenkul yatirim fonlari veya
ortakliklarinin kazanglari, kurumlar vergisinden miistesnadir.

34.7. Ortakhgin yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik onemli yatirimlar
hakkinda ortakhig1 baglayici olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger girisimler
hakkinda bilgi:

Torun Tower Projesi : Istanbul, Sisli-2.Bolge, 306 Pafta 5 Parsel iizerindeki 14.991,60 m? arsa
tizerinde metro ile baglantis1 bulunan “Torun Tower” projesi gelistirilecektir. Sirket tarafindan,
46.637.080- TL arsa bedeli ve ve 30.06.2010 tarihi itibar1 ile proje gelistirilmesi 6n hazirliklari
icin KDV hari¢ 7.569.435- TL harcama olmak iizere toplam 54.206.515- TL’lik yatirim
yapilmistir. Proje i¢in yaklasik olarak 100 milyon ABD Dolar’lik yatirim planlanmaktadir. Prime
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’nin 30.06.2010 tarih ve 2010/TGYO/09 no.lu
degerleme raporunda, Torun Tower Projesi’nin degeri 238.960.290 TL dir.

3.4.8. Son ii¢ yil ve ilgili ara donem itibariyle ortakhi@in arastirma ve gelistirme
politikalar1 ile sponsorluk yaptig1 arastirma ve gelistirme etkinlikleri icin harcanan
tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler icin yapilan 6demeler hakkinda bilgi:

Y oktur.

3.4.9. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile
s0z konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr1 aciga ¢cikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Yoktur.

3.4.10. Ortakhgmn ticari faaliyetleri ve karhhgi acisindan onemli olan patent, lisans,
simai-ticari, mali vb. anlagsmalar ile ortakhi@in faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne
olciide bu anlagsmalara bagh olduguna iliskin ozet bilgi:

Yoktur.

3.4.11. Son hesap donemi itibariyle ortakhi@in finansal kiralama yolu ile edinilmis
bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu veya yonetim kurulu karar1 uyarinca
ortaklik¢a edinilmesi planlanan 6nemli maddi varhklara iliskin bilgi:

Sahip Olunan Maddi Varhklara iliskin Bilgiler
© e s Kapasite ve .
.. Edinildigi 2 .. Defter Kullanim . Yillik Kira
Cinsi il m Mevkii Degeri (TL) Amaci Kapasite Kullanim Tutar1 (TL)
Orani
Istanbul-
Arsa 2008 60.833,20 Kayabas1 15.609.151 - - -
Zafer 25.500 Bursa -
Plaza 1999 (BKA) Osmangazi | 141.997.665 AVM %100 8.400.000
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Sahip Olunan Maddi Varhklara iliskin Bilgiler

Kapasite ve

.. Edinildigi 2 . Defter Kullamim . Yillik Kira
Cinsi il m Mevkii Degeri (TL) Amac Kapasite Kullamim Tutar (TL)
Oram
72472 Bursa — N
Korupark 2007 (BKA) Osmangazi 533.591.154 AVM %98 31.200.000
Bursa — Korupark
Arsa - 2009 83.207 Mudanya | 122.303.649 |  konut - -
Konut (Arsa Alani) .
Yolu projesi
Korupark Bursa —
Yunus 2008 2.715,80 Mudanya 1.202.094 Sosyal - -
(BKA) Tesis
Havuzu Yolu
Korupark Bursa —
Sosyal 2008 3.033 Mudanya | 2.411.972 Sosyal %100 138.362(*)
: (BKA) Tesis
Tesis Yolu
Korupark Bursa — : .
3 isyeri ve 2008 3454 Mudanya | 5.031.087 | Yerive %2,71 10.200
(BKA) depo
5 depo Yolu
. ; Beyoglu
Arsa 2005 i‘ rss?il A(E;‘g Igtjn(‘:}‘llu' 11.813.038 | Kemankes ) ]
yog Otel Insas1
14.991,60 | istanbul - Torun
Arsa 2005 v SN[ 238.960.290 | Tower - -
(Arsa Alani) Sisli .
Insas1
Torium ; AVM ve
AVM ve 2008 1((1)321&‘%2 Stanbul - 455,573,053 | Konut - -
Konut yu Insas1
. Mall Of
Arsa 2010 123.741,90 | - Istanbul- 1 ()¢ 645023 | Tstanbul
(Arsa Alan1) | Basaksehir L
Projesi
Nish istanbul —
stanbul 8 | 2010 2.160 Sanou 7.725.000 Ofis - -
Bahgelievler
Ofis
. ; Is Merkezi
Nish 32.889,90 Istanbul —
Istanbul 2007 (Arsa Alan1) | Bahgelievler 30.929.243 ve Kf)m.lt ) )
Projesi
. 90.800 AVM —
Yeni 2001 (%14,83 Ankara | 139.469.205 Otel AVM doluluk orant | 68.674.288
Gimat o . %100 ok
pay sahibi ) Projesi
7.629
Netsel (BKA) . Marina - 12.211.102
Marina 2005 (%44,60 Marmaris 28.984.974 Ofis - £
pay sahibi)
. 19.941
Eski Tekel |10 | (BKAY%40 | Samsun | 14.970.048 | VM ; ;
Fabrikasi o insasi
pay sahibi)
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Sahip Olunan Maddi Varhklara iliskin Bilgiler
© e e Kapasite ve .
.. Edinildigi 2 . Defter Kullamim . Yillik Kira
Cinsi il m Mevkii Degeri (TL) Amact Kapasite Kullamim Tutar (TL)
Oram
73.742,19
Arsa 2010 | (%99,9973 | Antalya | 26.096.171 | AVM ; ;
- ingas1
pay sahibi)
17.500
Antalya (BKA) AVM o 5.786.186**
Deepo 2010 (%99,9973 Antalya 175.834.160 insast %99 *
pay sahibi)

(*) 30.06.2010 doviz alis kuru dikkate alinmustir.
(**) 2009 y1l1 net satig rakamlar1 esas alinmugtir.
(***) 2010 y1l1 ilk 6 ayin net satis rakami esas alinarak yillik tutar hesaplanmstir.

Finansal ya da faaliyet kiralamas1 yoluyla elde edinilen maddi varlik bulunmamaktadir.

3.4.12. Maddi varhiklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayi¢/gercege
uygun deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

2008 Y1l i¢in Elit Gayrimenkul Degerleme A.S. den, 2009 Yili ve 30 Haziran 2010 tarihi igin
degerlemeler Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. tarafindan yapilmstir.

3.4.13. Maddi varlklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek tutarlar:
hakkinda bilgi:

Gayrimenkuliin Ad1 Ipotek Tutar Diger kisitlamalar | Haklar
Torun Tower Arsasi 100.000.000.- ABD$ - -
Korupark AVM 225.000.000.- Avro Kira gelirleri temlik | -
Torium Arsasi 120.000.000.- ABDS$ - -

3.4.14. Ortakhigin maddi varhklarinin kullanmmmm etkileyecek ¢evre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Tim gayrimenkullerin gerekli imar ve iskan izinleri alinmastir.

3.4.15. Son ii¢ yil, ilgili ara donem ve son durum itibariyle, ortakhi@in veya grup
sirketlerinden herhangi birinin taraf oldugu, olagan ticari faaliyetler nedeniyle imzalanan
sozlesmeler hari¢ olmak iizere, ortakhigin ilgili oldugu onemli sozlesmelerin ozeti:

Olagan faaliyetler haricinde imzalanmis 6nemli bir s6zlesme bulunmamaktadir.

3.4.16. Son ii¢ y1l, ilgili ara donem ve son durum itibariyle personel sayisi, belli bash

faaliyet alanlarn1 ve cografi bolge itibariyle dagilimi ile bu sayida goriilen onemli
degisiklikler hakkinda aciklama:
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2007 2008 2009 | 2010 Haziran

Donem Sonu Personel Sayisi
(Yonetim Kurulu ve Denetim
Kurulu iiyeleri dahil) 246 16 23 36

2008 yilinda GYO’ya doniisiimle birlikte ingsaat isleri yapimi devredildiginden personel
sayisinda hizli bir azalis olmustur. 2010 yilindaki artis, GYO’da eksik olan kadrolarin
tamamlanmasina baglhdir.

Tiim personel Marmara Bolgesi’nde gérev yapmaktadir.

3.4.17. Personelin ortakhiga fon saglamasim1 miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkinda
bilgi:

Yoktur.

3.4.18. Son 12 ayda mali durumu 6nemli dl¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgi:

Y oktur.

3.4.19. Ortakhigin ve grubun son hesap donemi ve son durum itibariyle finansal
durumunu ya da faaliyetlerini onemli derecede etkileyen ya da etkileyebilecek
uyusmazlhklar ile bunlarin niteligi hakkinda 6zet bilgi:

a) Ortaklarla

Yoktur

b) Personelle

Yoktur

¢) Vergi Idaresiyle

Yoktur

d) Diger Resmi Kurum ve Kuruluslarla
Yoktur

e) Diger Gerg¢ek ve Tiizel Kisilerle
Yoktur

3.4.20. Son ii¢ y1ldaki finansal yatirim politikalari:

Kisa vadeli finansal yatirnmlar

(,P00 TL) Haziran 2010 2009 2008 2007
Kasa 1 6 - 12
Banka - - -
- Vadesiz mevduat 134 4 6 66
- Vadeli mevduat 262.141 72.617 80.162 137.363
Diger hazir degerler 12 12 - -
Toplam 262.288 72.639 80.168 137.441

50



Uzun vadeli finansal yatirnmlar

Ortakligin agsagidaki sirketlere sermaye istirakleri mevcuttur.

30.Haz.10 31.Ara.09 31.Ara.08 31.Ara.07
(000 TL) % TL % TL % TL % TL
Yeni Gimat 14,83 | 113.425| 14,83 | 105.657| 14,83 101.147| 14,83 88.213
Netsel 44,60 8.320 | 44,60 9.821| 44,60 9918 | 44,60 9.157
Insaat *) - - - -1 40,00 1.709| 40,00 3616
Toplam 121.745 115.478 112.774 100.986

(*) Nokta Insaat Yatirim Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. (“Nokta insaat”) hisselerinin tamanm 31 Aralik 2009 itibariyle
grubun iligkili sirketlerinden Torunlar Gida Sanayi ve Ticaret A.S.’ye (“Torunlar Gida”) 4.327 TL’ye satilmustir.

(.00 TL) Haziran 2010 2009 2008 2007
Donem basi 115.478 112.774 100.986 19.825
Istiraklerden gelir ve giderler 11.011 7.240 15.428 59.382
(net)

Donem igi hisse alimi - - - 22.315
Yatirimcinint  payma  diisen - - - 2.820
kismmm  yatinm elde etme

maliyetini agan kismi1 (*)

Istiraklerden alian temettiiler (4.744) (4.536) (3.640) (3.356)
Dénem sonu 121.745 115.478 112.774 100.986

(*) Yeni Gimat’taki istirak oraninin hisse alimi yoluyla %5,00’dan %14,83e artis1 sirasinda Yeni Gimat’mn tespit
edilen varlik boglarinin net ger¢ege uydun degerden yatirimeinin payina diisen kisminin yatirimi elde etme maliyetini
asan tutar1, 2008 yilinda istirakin kar veya zararindaki yatirimeiya diisen payin belirlenmesinde gelire dahil edilmistir.

(**)Alman temettiilerin 2.681 TL’si Yeni Gimat’dan, (2009: 2.356 TL; 2008: 2.094 TL; 2007: 1.876 TL, 2.063 TL’si
Netsel’den (2009: 2.180 TL; 2008: 1.545 TL; 2007: 1.479 TL) alinmustr.

Istiraklerden yatrimlardan gelir ve giderler

(.00 TL) Haziran 2010 2009 2008 2007
Yeni Gimat 10.449 6.866 15.028 61.082
Netsel 562 2.083 2.307 1.542
Nokta Ingaat - (1.709) (1.907) (422)
Toplam 11.011 7.240 15.428 62.202
3.5. Egilim Bilgileri
3.5.1. I"Jretim, satiy, stoklar, maliyetler ve satis fiyatlarinda goriilen onemli en son

egilimler hakkinda bilgi:

3.5.1.1. Tiirkiye Perakende Pazarina Genel Bakis
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Gegtigimiz yillarda Tiirkiye perakende sektoriine biiylik oOlgekli pek ¢ok AVM girmistir.
Pazardaki ilk biliylime trendleri biiyiik sehirlerdeki ¢ok katli magazalarin ana kiract oldugu ve
sehir merkezlerinde yer alan aligveris merkezlerinde goriilmiistiir. 1990’larin ortalarina dogru bu
trend, sehir merkezindeki arsalarin fiyatlarinin yiliksek olmasi nedeniyle hipermarket ve yapi
marketlerin genis alan kapladigi bolge aligveris merkezlerine dogru yonelmistir.

Yakin donemde ise, power center, yasam merkezi ve outlet merkezlerinin sayisi artarken,
ozellikle biiyliksehirlerdeki aligveris merkezlerinde bir g¢esitlilik ortaya c¢ikmistir. Outlet
merkezleri genellikle bes biiyiiksehrin ¢cevresinde yeralirken 6nemli perakende sirketleri Tiirkiye
perakende pazarina Istanbul’dan giris yapmayu tercih etmislerdir.

Ozellikle yasam merkezi ve eglence merkezi olarak yari acik tasarlanan aligveris merkezleri
yabanci yatirimcilarin tercih ettigi alanlardan biri olmustur. Pek ¢cogu su an planlama asamasinda
olan bu merkezler sadece Tiirkiye’nin batisindaki biiyiikk sehirlerde degil, Anadolu’nun
gelismekte olan sehirlerinde de goriilmektedir.

3.5.1.1.1. Talep

Hanehalki tiiketim harcamalarinin GSYIH igindeki yaklasik %75°tir. 2008 yilinda perakende
harcamalarinin hanehalki tiiketim harcamasina oran1 %50 olurken [TUIK], 2009 yili sonunda
toplam hanehalki tiikketimi yaklagik 465 milyar ABDS$, toplam harcamalart ise yaklasik 225
milyar ABDS$ seviyelerinde ger¢eklesmistir. 2002-2007 yillar1 arasinda hanehalk: tiiketim
harcamalarindaki ortalama biiylime %6,1 olmustur. Fakat yasanan ekonomik durgunluk ile
beraber, 2008 yilinin ikinci yarisinda bir diisiis trendi baslamistir. Hanehalki harcamalarinda
2009 yilinda %2,3’liikk bir azalma goriiliirken, 2010 yilinin ilk ¢eyreginde %2,5’lik bir artig
yasanmistir.

Tiirkiye: Hanehalkinin perakende Tiirkiye: Ozel Tiiketim Harcamalari
harcamalan (2002 — 2008)
700 ~
B Hanehalki Harcamalari (ABD$ mr)
600 | B Perakende Harcamalari (ABD$ mr) 1.400 %12

1.200 %10
500 -

= 1.000 %8

400 -

=
3
154

%6

300 4

Tiketim Ha
(ABS$/ay)
@
1=
3

%4

200 A 400 %2

Ozel Tuketim Gelisimi (%)

%0

100 -

0 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 = Hanehalki Tiiketim Harcamasi (ABS$/ay) ===Ozel Tiiketim Geligimi (%)

Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

2008-2009 yillar1 arasinda hanehalki basina aylik ortalama tiiketim harcamasi 1.280 ABDS$
seviyesinden (992 Avro) 1.090 ABDS$ seviyesine (785 Avro) inmistir [TUIK]. 2009 yilinda
perakende harcamalar1 hanehalki harcamalarinin %49’unu olusturmustur. Gida (%26,1), mobilya
ve ev esyast (%6,9) ve giyim ve ayakkabi (%5,2) ise diger baslica harcama kalemleri olmustur.
2009 y1l1 sonu itibariyle hanehalki tiiketim harcamalari agagida gosterilmistir.
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2010 yilimin ilk ¢eyreginde pozitif trendini korumus olan perakende harcamalari, her sene
artmaya devam etmektedir. Alisveris Merkezleri ve Perakendeciler Dernegi’nin (“AMPD”)

sundugu verilere gore perakende satislardan elde edilen gelir, Haziran ayinda gegen yilin ayni
donemine gore %7 artmistir.

Tiirkiye: Aylik perakende gelir endeksi Algveris Merkezleri Ciro
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Aligveris Merkezi Yatirimcilari  Dernegi’nin  (“AYD”) tahminlerine goére aligveris
merkezlerindeki ciro 2009 yilinda, 21 Milyar TL’ye (13,6 milyar ABD$) ulasmistir. 2010 yilinin
ilk yarisinda 12,6 milyar TL (8,4 Milyar ABDS) olan bu rakamin yilsonunda 25 milyar TL ye
(16,8 milyar ABD$) ulasacag diisiiniilmektedir. Toplam ciro 2010 yilinin ilk yarisinda gegen
yilim ayni dénemine gore %16 artmistir. Kisi basina diisen GSYIH ve harcanabilir gelir
diizeyindeki artisin, tiiketim aligkanliklarindaki degisim ile beraber AVM’lerin sayilarinin
artmasinda énemli dlgiide etkili olacag diisiiniilmektedir. Ozellikle geng¢ niifusun eglence ve

popiiler olan trendlere para harcama egiliminin yliksek olmasi yeni formatlarda AVM’lerin
gelistirilmesini saglayacaktir.

3.5.1.1.2. Arz

AVM’lerin sayisindaki artiga bagl olarak, toplam arz miktar1 6nemli dlglide artmistir. 2010
yilinin ilk yarisinda 233 AVM’de 5,8 milyon m2 olan toplam arz biiyiikliigiiniin; 2012 yilinda 8
milyon m2’ye ulasacag tahmin edilmektedir.

Tiirkiye: Ahisveris Merkezleri (Tiirlere Gore | Tiirkiye: Ahisveris Merkezleri (Sehir
BKA bazinda) bazinda arz)
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Kaynak: DTZ Pamir & Soyuer Kaynak: DTZ Pamir & Soyuer

Biiyiik sehirlerde bulunan AVM’lerin alan toplami, Tiirkiye’deki toplam AVM alaninin yaklagik
licte ikisini olusturmaktadir. Istanbul (%41), Ankara (%17) ve Izmir (%5) en biiyiik paya sahip
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sehirlerdir. Toplam arzin biiyiikk kismin1 %63’liik pay ile bolge AVMler olustururken; sehir
merkezindeki AVM’ler %17°lik bir paya sahiptir. Ozellikle 2008 ve 2009 yillar1 arasinda yeni
acilan veya konsept degisimi ile olusturulan outletler ile beraber, outlet merkezlerinin tgm
AVM’ler igindeki pay1 %9’dan %19’a ¢ikmustir.

2010 yilinin ilk yarisinda, Tiirkiye’deki BKA/1.000 kisi, 80 m2 iken, en az bir AVM’ye sahip
olan 45 sehir iizerinden hesapladigimizda bu rakam ortalama 100 m2’ye ¢ikmaktadir. 214 m2’lik
BKA/1.000 kisi oraniyla Ankara listenin basinda gelmekte ve 183 m2/1.000 kisi ile Istanbul
ikinci siradadir. Denizli, Eskisehir ve Bursa gibi Anadolu’da bulunan merkezler de iilke
ortalamasinin {istiinde bulunmaktadirlar.

Tiirkiye: Ahisveris Merkezleri Pazar1 (BKA/1000 Kisi orani)
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Kaynak: DTZ Pamir & Soyuer

3.5.1.1.3. Yeni Arz

Aligveris merkezlerinin sayisi ve buna bagli olarak toplam BKA’s1, 2006-2008 yillar1 arasinda
onemli bir sekilde artmistir. 2009 yilinda toplam 885.000 m2’lik alan tamamlanmis ve hizmete
girmistir. 2010 yilinin basindan giiniimiize kadar olan tarihte ise bu rakam 218.000 m2’y1
bulmustur. 2010 yilinin ilk yarisinda 195.000 m2’lik alan tamamlanmistir. 2009 yilinda
Istanbul’da, Atakéy Plus, Kozzy ve Starcity Outlet faaliyete baslarken, Ankara’da Kentpark ve
ANSE MDM, Izmir’de Ege Park Balgova ve Isparta’da IYAS Park acilmustir.

Tiirkiye: Ahisveris Merkezi Arz1 (Haziran 2010 itibariyle)
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3.5.1.1.4. Yapilmasi Planlanan Projeler

Tirkiye’deki toplam AVM alaniin; proje halinde ve yapimina yeni baslanmis olan projeler de
g6z oniinde bulunduruldugunda, 2015 yilina kadar artmaya devam edecegi tahmin edilmektedir.
Mevcut durumda yapilmasi planlanan AVM alani1 2,8 milyon m2 iken, 2010 yilina kadar toplam
AVM alanmin 8 milyon m2’ye ulasacag: tahmin edilmektedir. Oniimiizdeki 3 yil igerisinde
Tiirkiye genelinde acilmasi planlanan toplam 75 yeni aligveris merkezi vardir. Bu rakamin %35°1
yani 1 milyon m?’si Istanbul’da iken, Ankara ve Antalya %11 ve %6’lik paylarla Istanbul’un
ardindan gelmektedirler.

Tiirkiye: Tahmini Arz (2010 — 2015)
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Tiirkiye: Yapilmasi Planlanan Projeler (Sehir bazinda, 2010 — 2015)
Insaat Halindeki Projeler Planlama Asamasindaki Projeler
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3.5.1.1.5. Kiralar

Mayis 2008°de yiirlirliige giren, kapali alanlardaki sigara yasaginin ardindan restoran cirolarinda
onemli bir diisiis meydana gelmistir. Ekonomik yavaglama ile beraber 2008’in son ¢eyreginde
perakende pazarindaki cirolarda diisiis yasanmistir. Bununla beraber, doviz kurlarinda yasanan
artis da, diikkan sahiplerinin kira giderleri ilizerinde baski olusturmustur. Yatirimcilar bu
problemlerin iistesinden gelebilmek amaciyla kira indirimi, kira sézlesmelerinde sabit oranlarin
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yerine ciroya bagli oranlarin getirilmesi ve déviz kurunun sabitlenmesi gibi segenekleri igeren
cesitli ¢ozlim yollar1 6nermislerdir.

Global ekonomik krizin etkileri ve arz miktarindaki 6nemli artisa bagl olarak, kira seviyelerinde
onemli bir diisiis meydana gelmistir. Bu diisiisiin genellikle kira fiyatlarinin pazar fiyatinin zaten
cok iistiinde oldugu AVM’lerde goriildiigi disiinilmektedir. Kisa vadede kiralarin ayni
seviyede olacagi, orta vadede ise diisiik bir oranda olsa da artisa gececegi tahmin edilmektedir.

Tiirkiye: AVM’lerde ortalama kira (ABDS / m2 / ay)
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3.5.1.1.6. Beklentiler

Tiirkiye son donemlerde aligveris merkezi yatirimlarinin ve uluslar arasi perakendecilerin odak
noktalarindan biri olmustur. Stipermarket ve yap1 marketleri takip eden elektronik zincirleri, ¢ok
katli magazalar giyim perakendecileri ile birlikte yeni uluslararasiperakendecilerin pazara
girisleri devam etmistir. Sadece aligveris merkezlerinde degil, ana caddelerde konumlanmak da
yatirimeilarin ilgisini gekmektedir.

Istanbul ve Ankara perakende pazarindaki agirhiklarini korumalarmin yani sira niifusu
300.000’in iizerinde niifusa sahip sehirler de yatirimcilarin hedef noktalar1 arasinda yer almasi
beklenmektedir.

3.5.1.2. Tiirkiye Konut Pazarina Genel Bakis

Son bir ka¢ yildir konut piyasasi, hem arz hem de talep yoniinden oldukg¢a hareketli olmustur.
Konut projelerinin sayisindaki énemli artig, Tiirkiye’de gayrimenkuliin hala 6nemli bir yatirim
aract olarak goriildiigiiniin gostergesidir. Konut talebinin ardindaki en biiyiik unsurlar; artan
niifus ve yliksek gen¢ niifus oranidir. Son 20 yilda hem niifus artis orani, hem de ortalama
hanehalk: biiyiikliigii azalmistir ve bu trendin onlimiizdeki on yil boyunca da devam edecegi
diisiiniilmektedir. Insaat izinleri son yillarda énemli oranda artis gosterdigi i¢in, gelecek yillarda
konut stogunda da bir artis meydana gelecegi tahmin edilmektedir.

Konut piyasasindaki bir diger 6nemli gelisme de 2007 yilinda yiiriirlige giren yeni Mortgage
yasasidir. Onceleri konut piyasasi tiim biiyiik bankalarca saglanan diisiik faizli uzun vadeli
tiiketici kredileri ile yonlendirilmekteydi. Yeni yasanin teminatlari ve mortgage kredilerindeki
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ikincil piyasa faaliyetlerini diizenlemesi ile konut piyasasint olumlu yonde etkilemesi
beklenmektedir.

3.5.1.2.1. Talep

2009 yilindaki Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Niifus Sayim1 Sonuglari’na gore; Tiirkiye’nin
nifusu 72,6 milyon olup, 2015 yilinda bu rakamin 76,6 milyon olacagi tahmin edilmektedir.
Ancak son 20 yildir niifus artig hizinda bir azalma goriilmekte olup, 2009 yilinda %1,45 olan bu
oranin, 2015 yilinda %1 e diigmesi beklenmektedir.
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Tiirkiye’de niifusun %75’i kentsel alanlarda yasamakta olup, bu oran, Istanbul (%99), Ankara
(%97) ve Izmir (%91) gibi biiyiik metropol sehirlerde daha da yiiksektir. Tiirkiye niifusunun
ortalama yas1 28,8’dir ve ortalama olarak niifusun %60’1 35 yasindan gengtir. Potansiyel ev
alicilar1 olarak goriilen bu gen¢ niifus konut yatirimlar: i¢cin ¢ok 6nemli bir potansiyel olarak
goriilmektedir.

2000 yilinda yaklagik 15 milyon olan hanehalk: sayisinin giiniimiizde 17 milyon oldugu tahmin
edilmektedir. Son 20 yilda ortalama hanehalki sayis1 5,3’ten 4,5’e gerilemistir. Bu egilimin
gelecek 10 yilda da devam etmesi durumunda dahi, hanehalki oran1 hala Avrupa iilkelerinden
daha yiiksek kalacaktir.. Tiirkiye’de ortalama niifus yogunlugu 94 kisi/km2’dir. Bu oran
metropol sehirlerde daha fazla olup, Istanbul i¢in 2.486, Kocaeli i¢in 421, Izmir i¢in 322, Hatay
i¢in 249 ve Bursa i¢in 245°tir.

Konut talebini artiran 6nemli bir faktor niifus artist olup, bir diger 6nemli faktor de kagak
yapilagmayi arttiran goctiir. Bununla beraber azalan hanehalki sayis1 ve talep yapisinin degismesi
farkl tiirlerde (stlidyo daire, villa vb.). konut yapimini da beraberinde getirmektedir.

3.5.1.2.2. Arz
Tiirkiye’de, 2000 yilinda yapilan son bina sayiminda toplam konut sayis1 16,2 milyon olmustur.
1984-2000 yillar1 arasinda konut stoku %128 oraninda artmistir. Bu artisin ardindaki en biiyiik

etkenler i¢ gd¢, kentlesme ve iilkedeki konut talebidir. Insaat ve yap1 kullanim izin belgelerine
gore toplam konut sayisinin 18 milyon oldugu tahmin edilmektedir.
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Tiirkiye: Tahmini Konut Stoku Tiirkiye: Insaat Izni / Kullanim 1zni
(2000 —2010) (2000 — 2009)
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Yeni konut insaati Ozellikle makro ekonomik kosullara bagli olarak artmistir. 1980’lerin
ortalarinda baglayan hareketlenme ile her yil yapilan yeni konut sayis1 yaklasik 200.000 olmus,
fakat 2001 yilinda Tiirkiye’de yasanan kriz ile beraber bu rakam diisiise gecmis, 2004 yilinda
toparlanmaya baslamis ve 2005 yilinda yasanan %350 artisla tekrar hiz kazanmustir. Insaat izinleri
verilerine gore 2005-2007 yillar1 arasinda hizli bir artig s6z konusu olmustur.

3.5.1.3. istanbul Ofis Pazar1 Genel Bakis

Tarih boyunca Istanbul, Avrupa, Asya ve Ortadogu’nun kesisim noktasinda ticaretin siirekliligini
saglayarak onemli bir stratejik Uis olmustur. Sehir, Tiirk Ekonomisi’ndeki katma deger yaratan
aktivitelerin %27,5’ini saglamayarak ekonomideki dominant gii¢ haline gelmistir. Istanbul 2006
yilinda 129 milyar ABDS$ katma deger ile birinci sirada yer almistir (TUIK).

Sektorlere gore calisan yapisina bakildiginda; hizmet sektori, iilke ortalamasina kiyasla ytiksek
bir oran olan %60 ile ilk sirada yer almaktadir. Basta banka, sigorta ve diger finans sirketleri
olmak iizere pekcok yerli ya da yabanci hizmet sektorii firmasinin subeleri Istanbul’dadir. 2006
yili sonu itibariyle, Istanbul Tiirkiye’deki bankalarin %29,7’sine, sigorta sirketlerinin ise
%26,7’sine ev sahipligi yapmaktadir.

3.5.1.3.1. Ana Yerlesim Bolgeleri

Avrupa Yakasi’ndaki baglica ofis merkezi Biiyiikdere Caddesi eksenindeki Maslak, Levent-
Etiler, Sisli-Zincirlikuyu bolgeleridir. Ikincil ofis merkezi ise havaalan1 bolgesidir. Asya
Yakasi’ndaki birincil ofis bolgeleri Kozyatagi ve Umraniye, ikincil ofis bélgeleri Altunizade ve
Kozyatagr’dir. Ozellikle Umraniye, yerlesmeye hazir kiralik alanlar bulundurdugu i¢in uzun
vadeli kontratlar1 tercih eden g¢okuluslu sirketler icin cazip hale gelmistir. Asya Yakasi’na
konumlanmanin avantajlar1 arasinda Asya Bolgesi’nde cok sayida olan yerlesim yerlerine
yakinlik ve bu sayede is ¢ikisinda olusan koprii trafiginden kaginilmasi, diisiik kira ve satig
fiyatlar1, bolgedeki imar izinlerine bagli olarak tek kiraci olarak binada bulunabilme firsat1 ve
sanayi bolgesindeki fabrikalara ulagim kolaylig1 yer almaktadir.

3.5.1.3.2. Arz

Birincil ofis alan1 bolgelerindeki toplam mevcut A sinifi ofis alan1 1.8 milyon m?’ye ulagmigstir.
Avrupa ve Asya’daki toplam mevcut ofis alanlar1 sirasiyla 1.297.000 m? ve 475.000 m?’dir.
Ikincil ofis alanlar1 da katildiginda toplam A sinifi ofis alaninin 2,3 milyon m*’ye ulastig1 tahmin
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edilmektedir. Ikincil ofis alanlar1 incelendiginde Havaalan1 bolgesinde yaklasik olarak 350.000
m?, Altunizade ve Kavacik’ta 75.000 m? biiyiikliiglinde ofis alani oldugu tahmin edilmektedir.

Istanbul: A Tipi Ofis Arz Biiyiimesi Istanbul: A Tipi Ofis Arz Biiyiimesi
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3.5.1.3.3. Kira Seviyesi ve Bosluk Oram

2008 yilinin son geyreginden beri kiiresel mali krize paralel olarak Istanbul ofis piyasasindaki
kira oranlarinda bir diisiis yasanmaktadir. Piyasaya oranla daha yiiksek kira veren kiracilar, daha
diisiik kira bedeli talep etmeyi veya daha diisiik kira bedeline sahip yerlere tasinmayi tercih
etmislerdir. Bu egilim, yalnizca birincil ofis bolgelerinde degil, ikincil ofis bolgelerinde de kira
diisiislerine yol agmustir.

A smifi lokasyonlarda kiralar Avrupa Yakasi’nda 32 $/m?ay ve Anadolu Yakasi’'nda 19
$/m?/ay’a diigmiistiir.

Istanbul A Tipi Ofis Pazarinda Trendler Istanbul A Tipi Ofis Pazarinda Bosluk
Oram ve Kiralar
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Levent-Etiler bolgesi hala en yiiksek kira bedelini talep eden bdlge olup, 2010 yilimn ilk
¢eyreginde talep edilen ortalama kira 32,9 $/m%ay’dan 28,5 $/m?/ay’a diismiis durumdadir. Ofis
alani eksikligi devam etmekte olup, bosluk orant %1,5’tir. Maslak’ta ise talep edilen ortalama
kira 21 $/m%ay’dan 17,7 $/m?/ay’a diiserken, bosluk orani ise %8,4’ten %10,4’e yiikselmistir.
Sisli-Zincirlikuyu-Besiktas bolgesinde talep edilen ortalama kira 28 $/m*’den 26,6 $/m?>’ye
diismiis, bosluk oranit ise %]15°e yiikselmistir. Kozyatagi’'nda ise onemli bir degisiklik
gozlenmemis, talep edilen kira 18 $/m*ay olmaya devam etmis ve bosluk orani %9,5 olmustur.

3.5.2. Ortakhgin finansal durumunu ve faaliyetlerini onemli olciide etkileyebilecek
egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler:
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Tiirk Gayrimenkul Piyasasinda Yasanacak Gelismeler

Benzer gayrimenkullere yonelik arz ve talep, gayrimenkul yatirimlarinin likiditesi, faiz oranlari,
enflasyon, ekonominin biiylime oranlari, vergi kanunlar1 ve siyasi ve ekonomik gelismeler ile
Sirket’in faaliyet gosterdigi bolgelerdeki demografik ve sosyal etkenler alisveris merkezlerinin
gayrimenkul degerlerini ve kira bedellerini, konut projelerinin ise satis fiyatlarini etkilemektedir.
Tiirk gayrimenkul piyasasindaki konjonktiirel degisikliklerin, Torunlar GYO’nun faaliyetlerinin
sonuglarinda dalgalanmalara yol agmasi miimkiindiir. Son on yil i¢inde, Tirkiye’deki genel
ekonominin biiylimesi, faiz oranlarinin diismesi, ipotek kredisi geri ddeme siirelerinin uzamasi,
igsizligin azalmasi ve Tiirk hanehalkinin harcanabilir gelirinin artmasi gibi muhtelif etkenlerden
dolay1 Tiirk gayrimenkul piyasasi bir biitlin halinde biiylimiistiir, ancak kiiresel mali kriz
2008’den itibaren Tiirk gayrimenkul piyasasini olumsuz sekilde etkilemistir. Gelecekte Tiirk
gayrimenkul piyasasinda yasanabilecek kotiilesme, Torunlar GYO’nun faaliyetlerinin sonuglari
tizerinde 6dnemli bir olumsuz etki yaratabilir.

Gayrimenkul Portfoyiiniin Yapisi

Torunlar GYO’nun gayrimenkul portfOyiiniin yapis1 faaliyetler sonucglarimi etkilemektedir.
Sirketin aligveris merkezleri ve konut projeleri olmak {iizere temelde Tiirk gayrimenkul
piyasasinin iki sektoriinde gayrimenkulleri bulunmaktadir.

Gayrimenkul portfOyiiniin yapisi, belli bir mali donemde elde edilen gelirlerin tutarini ve belli
projelerden elde edilen gelirin beklenen siiresini dogrudan dogruya etkilemektedir. Sirket genel
olarak, faaliyette olan aligveris merkezlerinden uzun vadede gelir elde etmeyi beklerken, doluluk
oranlarina, kira bedeli diizeylerine ve ekonomik ortama bagli olarak aligveris merkezlerinden
donemden doneme tutarli bir kira geliri elde etmeyi beklemektedir. Sirket genel olarak aligveris
merkezlerinde, projenin tamamlanmasindan sonraki bir ila iki y1l i¢cinde %90 ila %95 arasinda
doluluk oranlarina ulagsmaya calismaktadir. Isletilen alisveris merkezlerinin sayis1 arttikca elde
edilmesi beklenen toplam kira geliri diizeyleri de yiikselmektedir. Ornegin, sirketin toplam yillik
kira gelirinin, Torium Istanbul Alisveris Merkezi’nin acilmasi ile artmas1 beklenmektedir. 2010
Mart ayu itibariyle Torium Istanbul Alisveris Merkezi nin kiralama ¢alismalar1 baslamistir.

Oysa Sirket, konut projelerini satis amaciyla insa etmektedir. Genellikle, bir konut projesindeki
konut birimlerinin 6n satisini insaatin baglamasindan itibaren iki ila ti¢ yillik bir dénem ig¢inde
yapmakta; ancak konut birimlerinin satislarina atfedilebilen kazanglar1 gelir tablosuna ancak tapu
devri gergeklestikten sonra kaydedebilmektedir. Belirli bir konut projesini olusturan konut
birimlerinin biiyiik ¢ogunlugunun miilkiyeti, projenin tamamlanmas iizerine nispeten kisa bir
donemde devredildiginden perakende satiglardan elde edilen gelirler genelde bir veya iki mali
donemde yogunlagsmaktadir. Dolayisiyla, Sirket’in gelirleri ve faaliyetlerinin sonuglari, her
donemde satilan ve teslim edilen konut projelerinin sayisina ve konut gayrimenkul piyasasindaki
fiyatlardaki degisikliklere bagl olarak anlamli diizeyde degisiklik gosterebilmektedir. 2008 ve
2009 yillarinda Korupark Evleri’ndeki (Faz 1 ve 2) konut birimlerinin miilkiyetlerinin ve
2010’un ikinci yarisinda da Nishistanbul konut birimlerinin miilkiyetlerinin devredilmesi ile
Torunlar GYO &nemli miktarda gelir kaydedilmistir. Sirket Nishistanbul’da 585 adet konut
birimi insa edilmis ve satisa sunulmustur. 468 adet konut biriminin satig1 tamamlanmis olup,
kalan 117 adet konut biriminin 2010 yilinin ikinci yarisinda satiginin yapilmasi beklenmektedir.

Diger taraftan, konut projeleriyle ilgili arsa, gelistirme ve insaat maliyetleri, s6z konusu konut
birimlerinin miilkiyetleri devredilene kadar satis maliyeti olarak kabul edilmemektedir. Neticede,
konut proje giderleri, konut birimlerinin miilkiyetlerinin devrinden elde edilen gelirlere uygun
sekilde sirketin faaliyet sonug¢larini donemden doneme etkilemektedir. Konut projelerine
atfedilebilen satis maliyeti; arsa, gelistirme ve insaat maliyetlerinden olugmaktadir. Sirket’in
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konut projelerine atfedilebilen satig maliyetleri 30 Haziran 2010°da sona eren alt1 aylik donemde
10,8 milyon TL ve 31 Aralik itibariyle 2009°da 34,6 milyon TL, 2008’de 40,6 milyon TL ve
2007°de sifir olmustur. Sirket aligveris merkezleriyle ilgili arsa, gelistirme ve insaat maliyetleri
bilancoda sermayelestirilmekte ve aligveris merkezleri gercege uygun degerlerinden
islenmektedir ve satis yapildikga satislar {izerinden mukabil kar veya zarar kaydetmektedir.

Doluluk Diizeyleri, Kira Bedelleri ve Ziyaretci Trafigi

Sirket icin aligveris merkezi birimlerinin kiralanmasindan elde edilen kira geliri, ana gelir
kaynaklarindan birini olusturmaktadir. Torunlar GYO’nun kira geliri diizeyleri aligveris
merkezlerinin doluluk diizeylerine, kira bedellerine ve elde edebilen ziyaret¢i trafik hacmine
baglidir. Doluluk diizeyleri farkli etkenlerden etkilenmektedir. Bu etkenler arasinda genel ve
yerel ekonomik kosullar, ekonomik egilimlerin perakende iiriinlere yonelik tiiketici talebi
tizerindeki etkisi, aligveris merkezlerini ekonomik durgunluk doénemlerinde dahi ziyaretgi
sayisini azami diizeye ¢ikaracak sekilde yonetme kabiliyeti, tesislerin ve aligveris merkezlerinin
konumunun hedef kiracilar agisindan cazip olmasi yer almaktadir. 2009 sonunda Sirket’in
faaliyetteki aligveris merkezlerinin tiimiindeki doluluk diizeyleri 2008 sonu ile ayni kalmis ve
yaklasik %97 olarak gerceklesmistir. 30 Haziran 2010°da sona eren alt1 ayda, Torunlar GYO’nun
sahip oldugu aligveris merkezlerinin genel doluluk diizeyleri %98 olmustur. Aligveris merkezi
kira gelirleri (elektrik satis geliri hari¢) 30 Haziran 2010’da sona eren alt1 aylik déonemde 24,4
milyon TL, 31 Aralik itibariyle 2009°da 39,9 milyon TL, 2008°de 41,3 milyon TL, 2007°de 22,9
milyon TL olarak ger¢eklesmistir.

Doluluk diizeylerinin diginda, kira gelirlerini etkileyen en 6nemli etken, sirketin talep edebildigi
kira bedelleridir. Kiracilarla yapilan kira sézlesmelerinin biiyiik ¢ogunlugu sabit kira bedeli
icermesine karsin bu sozlesmelerde ciroyla ilgili hiikiimler de mevcuttur. Bu hiikiimlere gore
kiracilar, sabit kira bedelinin, cironun belli bir yiizdesinin altinda kalmasi halinde aylik
cirolarinin belli bir oranin1 6demek durumundadirlar. Kira sozlesmelerinin siiresi genellikle beg
yildir ve yillik enflasyon diisiiniilerek sabit kira bedellerinin yilda yiizde 2 ile yiizde 3 oraninda
arttirilmas1 ongoriilmektedir. Kira bedelleri kiraciya ve birimin tipine bagli olarak degismektedir
ve genellikle ilgili piyasada benzer gayrimenkullere uygulanan kira bedellerine gore tespit
edilmektedir. Kira bedelleri enflasyon oranlari, faiz oranlar1 ve istthdam egilimleri gibi genel
ekonomik etkenlere ve arz ve talep diizeyleri, alisveris merkezlerinin kiracilar a¢isindan cazibesi,
yonetimin kalitesi ve diger mevcut aligveris merkezlerinin rekabeti gibi yerel kosullara baghidir.

Bununla birlikte, Torunlar GYO talebin azalmasi ve TL nin deger kaybetmesi nedeniyle aligveris
merkezlerinin bazilarinda doluluk diizeylerini muhafaza etmek i¢in 2008’in basinda Korupark
Aligveris Merkezi’nde ve 2009°da Zafer Plaza’da bazi kiracilara elverisli sabit kur seklinde kira
indirimi uygulanirken bazi mevcut kiracilarin taban kira bedelleri de cirolarinin daha yiiksek bir
yiizdesini vermeleri karsiliginda indirmistir. Bu tedbirlerin sonucunda 2008’e goére 2009°da
aligveris merkezlerinden gelen kira gelirleri yalnizca %3,5 azalmistir. Sabit kur uygulamasi
Haziran 2010 itibariyle sona erdirilmistir. Sirket’in amaci bu taban kira bedellerindeki indirimleri
2010 sonuna kadar sonlandirmaktir.

Kira soézlesmelerinin pek ¢ogunda, kiracilarin aylik cirolarinin bir kismin1 Sirket’e ddemelerini
gerektiren ciro hiikiimleri bulundugundan, kiracilarin performans diizeyleri de sirketin faaliyet
sonuclarint dogrudan dogruya etkilemektedir. Genel ve yerel ekonomik kosullara ve kiracilarin
ciro diizeylerini etkileyen diger kosullara ek olarak, alisveris merkezlerindeki ziyaretci trafigi
diizeyleri de kiracilarin ciro diizeyleri ile iliskilidir. Dolayisiyla, aligveris merkezlerindeki
ziyaretci trafigi diizeyleri kira gelirlerini ve sirketin faaliyet sonuglarini etkilemektedir. Ziyaretci
trafigi diizeyleri genel ve yerel ekonomik kosullardan ve diger kosullardan etkilenmektedir.
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Ayrica, yonetim tesvikleri ve promosyonlari1 da Sirket’in sahip oldugu aligveris merkezlerindeki
ziyaret¢i trafigini etkilemektedir.

4. SECILMIS FINANSAL BiLGILER
Hesap Ad1 30. 06. 2010 2009 2008 2007
(Bin TL) (Bin TL) (Bin TL) (Bin TL)
Doénen Varliklar 444.960 250.631 208.846 220.490
Duran Varliklar 2.427.599 2.259.156 1.702.415 1.461.352
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (289.539) (241.733) (292.672) (379.303)
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler (629.949) (462.886) (349.062) (158.975)
Ozkaynaklar 1.953.071 1.805.168 1.269.527 1.143.564
a) Ana Ortakliga Ait 1.953.071 1.805.168 1.269.527 1.143.564
Ozkaynaklar
b) Azinlik Paylar - - - -
Satilmaya Hazir  Finansal
Varliklar - - - -
Briit Kar/Zarar
(Esas Faaliyet) 33.795 74.975 66.576 18.068
Faaliyet Kar1/Zarar 138.710 555.128 168.467 822.827
Stirdiiriilen Faaliyetler Donem
Kari/Zarari 147.903 535.641 52.727 891.622
Donem Karmin/Zararinin
Dagilimi
- Ana Ortaklik Paylar1 147.903 535.641 52.727 891.622
Pay Basina Kazang¢/Kayip 0,84 3,04 0,51 8,67
Pay Basina Temettu - - - -
5. MEVCUT SERMAYE VE SERMAYE PiYASASI ARACLARI HAKKINDA
BILGILER
5.1. Kayith Sermaye Tavam 1.000.000.000.- TL

Cikarilmis Sermayesi 176.100.000.- TL

5.2.  Son genel kurul toplantisi ve son durum itibariyle sermayedeki veya toplam oy hakki
icindeki paylar1 dogrudan veya dolayh olarak %S5 ve fazlas1 olan gercek ve tiizel
kisiler ayr olarak gosterilmek kaydiyla ortaklik yapisi:

Ortagin Ticaret Sermaye Pay1/ Oy Hakki

Unvani/ Adi Genel Kurul Tarihi Son Durum Tarihi

Soyad1 TL (%) TL (%)

Aziz Torun (A) 44.870.280 (A) 25,48 (A) 44.870.280 (A) 25,48
Aziz Torun (C) 43.109.280 (C) 24,48 (C) 43.109.280 (C) 24,48
Mehmet Torun (B) 44.835.060 (B) 25,46 (B) 44.835.060 (B) 25,46
Mehmet Torun (C) 43.074.060 (C) 24,46 (C) 43.074.060 (C) 24,46
Diger Ortaklar 211.320 0,12 211.320 0,12
Toplam 176.100.000 100,00 176.100.000 100,00
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5.3. Sermayedeki veya toplam oy hakki icindeki paylar1 %S5 ve fazlasi olan gercek Kisi
ortaklarin birbiriyle akrabalik iliskileri:

Yénetim Kurulu Baskan1 Aziz Torun ile Yénetim Kurulu Uyesi Mehmet Torun kardestir.

54. Ortakhigin yonetim hakimiyetine sahip olanlarin adi, soyadi, ticaret unvani,
yonetim hakimiyetinin kaynagi ve bu giiciin kotiiye kullanilmasini engellemek icin
alinan tedbirler:

Isbu izahnamenin 5.2 maddesinde belirtilen Aziz Torun ve Mehmet Torun yonetim hakimiyetine
sahiptir. Sirket ortaklarinin yonetim hakimiyetinden dogan giiciinii kotliye kullanilmasini
engellemek tizere Sirket’in Esas S6zlesmesi’nde yer alan tedbirler;

13. Madde’ye gore:

Yonetim kurulu'nda goérev alacak iiyelerin en az 1/3' ile;

e ortaklikta %10 veya lizerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan diger ortaklar,

ortaklikta yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklar,

danigsmanlik hizmeti alinan sirket,

isletmeci sirketler,

ortaklikta %10 veya lizerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan ortaklar ile yonetim

kuruluna aday gosterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklarin %10’dan fazla paya veya bu

oranda oy hakkina sahip oldugu sirketler,

e ortakligin istirakleri arasinda son iki yil igerisinde istthdam, sermaye veya ticari anlamda
dogrudan veya dolayli bir iliski kurulmamis olmali ve es dahil iigiincii dereceye kadar kan
veya sithri hisimlik bulunmamalidir. 1/3'in hesaplanmasinda kiisuratli say1 ortaya ¢iktigi
takdirde en yakin tam say1 esas alinir.

Yonetim Kurulu’nda 7 (yedi) yil gérev yapmis olan kisiler bagimsiz iiye olarak secilemez.

Ayrica, Kurul kaydina alinma ve Borsa’da iglem gormeye basladiktan sonra, Sirket’in halka
agilmanin getirecegi denetimlere tabi olmasi ve Yatirimer liskileri boliimiiniin kurulmasi da
kontrol giiciliniin kétiiye kullanimin1 engelleyecek tedbirler arasindadir.

5.5. Sermayeyi temsil eden paylara iliskin bilgi:
Grubu Nama/ Imtiyazlar Bir Payin Nominal Toplam Sermayeye
Hamiline (Kimin sahip Degeri (TL) (TL) Oram (%)
Oldugu oldugu, tiirii)
A ve B Grubu
paylarin Yonetim
A Nama Kurulu’na aday 1 44.905.500 25,50
gosterme imtiyazi
vardir
A ve B Grubu
paylarin Yonetim
B Nama Kurulu’na aday 1 44.905.500 25,50
gosterme imtiyazi
vardir
C Nama Yok 1 86.289.000 49
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Grubu Nama/ imtiyazlan Bir Payin Nominal Toplam Sermayeye
Hamiline (Kimin sahip Degeri (TL) (TL) Oram (%)
Oldugu oldugu, tiirii)
TOPLAM 176.100.000 100
5.6. Ortakhgin paylarindan, kendisi tarafindan bizzat tutulan veya onun adina tutulan

veya bagh ortakhiklarimin sahip olduklar1 ortakhik paylarinin adedi, defter degeri
ve nominal degeri:

Yoktur.

5.7. Ortakhgin yonetim hakimiyetinde degisiklige yol acabilecek anlagsmalar hakkinda
bilgi:

Y oktur.

5.8. Son ii¢ y1l icinde yapilan sermaye artirinmlari ve kaynaklari ile sermaye azaltimlar,
yaratilan/iptal edilen pay gruplar1 ve pay sayisinda degisiklige yol acan diger
islemlere iliskin bilgi:

11.09.2008 tarihinde yapilan 2008 yili Olaganiistii Genel Kurulu’'nda alinan karara istinaden
Sirketin  1.000.000.000,00 TL kayithh sermaye tavani igerisinde ¢ikarilmis sermayesi,
54.857.070,00 TL’st ayni, 2.864.768,96 TL’si i¢ kaynaklardan ve 18.378.161,04 TL’si nakten
karsilanmak tizere 100.000.000,00 TL’den 176.100.000,00 TL’ye yiikseltilmistir. S6zkonusu
sermaye artirimi ile Sirket ¢ikarilmis sermayesindeki pay adedi 100.000.000°den 176.100.000°e
yiikselmis, ortaklar arasindaki pay dagilim oranlarinda herhangi bir degisiklik olmamastir.

Sermaye artirimi, 23.12.2008 Tarihinde Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu’nca tescil ve 26.12.2008
Tarih ve 7215 Sayili Ticaret Sicil gazetesinde ilan edilmistir.

5.9. Son 3 yilda sermayenin % 10’undan fazlasi ayni olarak édenmisse konu hakkinda
bilgi:

11.09.2008 tarihinde yapilan 2008 yili Olaganiistii Genel Kurulu’'nda alinan karara istinaden
gerceklestirilen 76.100.000.- TL’lik sermaye artirmrminin 54.857.070.- TL’si ayni olarak
gerceklestirilmistir.

Biiyiikgekmece Asliye Hukuk Mahkemesi’nin 2008/55 Degisik Is sayili dosyasindan tanzim
edilen 20.03.2008 tarihli bilirkisi raporlar1 cergevesinde, Istanbul ili Biiyiikcekmece ilgesi,
Esenyurt mevkiinde kain 44.571 m”’lik tasinmazin %55 hissesine sahip olan Aziz Torun ve %27
hissesine sahip olan Mehmet Torun’un sahip olduklari hisseler Sirket’e ayni sermaye olarak
konmustur.

5.10. Ortakhigin son on iki ay icinde halka arz veya tahsisli satis suretiyle pay ihracinin
bulunmasi halinde, bu islemlerin niteligine, bu islemlere konu olan paylarin say1 ve
niteliklerine ve tahsisli satis yapilan gercek ve/veya tiizel Kkisilere iliskin
aciklamalar:
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Y oktur.

5.11.

Yoktur.

5.12..

Y oktur.

5.13.

Yoktur.

5.14.

Yoktur.

5.15.

Y oktur.

5.16.

Yoktur

Varanth sermaye piyasas1 araclari, oydan yoksun paylar, hisse senedine
doniistiiriilebilir tahvil, hisse senedi ile degistirilebilir tahvil vb. sermaye piyasasi
araclarimin miktar1 ve doniistiirme, degisim veya talep edilme esaslarina iliskin
bilgi:

Grup sirketlerinin opsiyona konu olan veya kosullu ya da kosulsuz bir anlasma ile
opsiyona konu olmasi kararlastirilmis sermaye piyasasi araclar1 ve s6z konusu
opsiyon hakkinda iliskili Kkisileri de iceren bilgi:

Sermayeyi temsil etmeyen kurucu ve intifa senetleri vb. paylarin sayisi ve niteligi
hakkinda bilgi:

Ortakhi@in ayn1 grup paylarinin borsaya kote olup olmadigina/borsada islem goriip
gormedigine veya bu hususlara iliskin bir basvurusunun bulunup bulunmadigina
iliskin bilgi:

Borsada islem gormesi amaclanan sermaye piyasasi araclariyla es zamanh olarak,

- S0z konusu araclarla ayn grupta yer alanlarin tahsisli satisa konu edilmesi veya
satin alinmasinin taahhiit edilmesi veya,

- S0z konusu araclarin baska bir grubunun tahsisli satisa ya da halka arza konu
edilmesi durumunda

bu islemlerin mahiyeti ve bu islemlerin ait oldugu sermaye piyasas1 araclarimin
sayisi ve ozellikleri hakkinda ayrintih bilgi:

Izahnamenin hazirlandig: yil ve bir oénceki yilda eger ortakhik halihazirda halka
acik bir ortaklhik ise;

- Ortakhigin paylar iizerinde iiciincii kisiler tarafindan gerceklestirilen ele gecirme
teklifleri,

- So6z konusu tekliflerin fiyat ve sonug¢lar:

hakkinda bilgi:
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6. YONETIM VE ORGANIZASYON YAPISINA ILISKIN BILGILER

6.1. Ortakhgin genel organizasyon semasi:

Yonetim Kurulu
5+2=7 Uye

Kurumsal Yonetim Komitesi

Bagimsiz/Komite Bagkani: Prof. Dr. Ali Alp

Uye: Serife Cabbar icra Komitesi
Uye: Litfi Vardi

Uye: Aziz Torun
Uye: Emre Torun

Denetim Komitesi Uye: ilham Inan Dindar
Uye: Remzi Aydin

Bagimsiz/Komite Bagkani: Mehmet Mumcuoglu

Uye: Yezdan Kanaat
Uye: Ali Cogkun Genel Mudur Uye: Ismail Kazang
Uye: Mahmut Karabiyik Aziz Torun
I
GMY/ GMY/ GMY / GMY/ GMY/
, Finans ve Yatirnmci Konut ve Ofis Satisi Proje Gelistirme insaat ve
AVM’lerden Sorumlu P A
ith : N lligkileri Emre Torun Yezdan Kanaat Proje Yonetimi
am Inan Dindar ; ; .
Ismail Kazang Remzi Aydin
AVM Pazarlama | . g
ve Satis Proje Gelistirme
. . Midiira
Sitare Algan SPKile iligkiler MGE‘Z?‘?."* idil Gengaydin
Muzaffer Glloz Serife Cabbar L[thui] \l/Ja:ldl
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6.2.

Ortakhgin yonetim kurulu iiyelerine iliskin bilgi:

Adi Soyadi

Gorevi

is Adresi

Temsil
Ettigi
Tiizel
Kisilik

Son 5
yilda
Ortakhkta
Ustlendigi
Gorevler

Gorev
Siiresi /
Kalan
Gorev
Siiresi

Sermaye
Payr/Temsil
Ettigi Tiizel
Kisilik

Adi Soyadi

(TL)

(%)

Aziz Torun

YK Bagkani
ve Genel
Miidiir

Kavacik
Riizgarlibahge
95.sk. No.6
Beykoz
Istanbul

YK
Baskani

1yl

87.979.560

49,96

Mehmet
Torun

YK Uyesi

Kavacik
Riizgarlibahge
95.sk. No.6
Beykoz
Istanbul

YK Uyesi

1 yil

87.909.120

49,92

Yunus Emre
Torun

YK Uyesi

Kavacik
Riizgarlibahge
95.sk. No.6
Beykoz
Istanbul

YK Uyesi

1 yil

70.440

0,04

Mahmut
Karabiyik

YK Uyesi

Mesrutiyet
Cad No.61
Beyoglu
Istanbul

YK Uyesi

1yl

3.522

0,002

Ali Coskun

YK Uyesi

Ogretmenler
Cad.Usta
Sitesi A Blok
1/1
Cukurambar
Ankara

YK Uyesi

1 yil

3.522

0,002

Mehmet
Mumcuoglu

YK Uyesi

T.C.Ziraat
Bankasi
Genel Miud. A
Blok
Doganbey
Mabh. Atatiirk
Bulvar1 No.8
Ulus

Ankara

YK Uyesi

1 yil

Bagimsiz
Uye

Ali Alp

YK Uyesi

TOBB
Ekonomi ve
Teknoloji
Universitesi
So6gitozii
Cad. No.43
Sogiitozii
Ankara

YK Uyesi

1yl

Bagimsiz
Uye

6.3.

Y oktur.
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Yonetim kurulu iiyelerinin ortaklik paylarina yonelik sahip olduklar1 opsiyonlar
hakkinda bilgi:




6.4. Onemli olmasi durumunda yénetim kurulu iiyelerinin son bes yilda yénetim ve
denetim Kkurullarinda bulundugu veya ortagr oldugu biitiin sirketlerin unvanlari,
bu sirketlerdeki sermaye paylar1 ve bu yonetim ve denetim kurullarindaki
iiyeliginin veya ortakligimin halen devam edip etmedigine dair bilgi:

Aziz Torun’un son 5 yilda Ydnetim Kurulu’nda bulundugu sirketlere iliskin bilgiler asagida
sunulmustur:

. . T Sermayesi Pay Tutan
Sirket Faaliyet Konusu Gorevi (TL) (TL)
Torun Yapu. ; .. v
| |sanveTic. | |msaatvetaahhit | Yonetim Kurulu 2.200.000 990.000
isleri Baskan1
AS.
Torunlar Gida . v
2| San. VeTic, | Gdamaddeleri Yonetim Kurulu 90.000.000 43.200.000
AS ithalat, ihracat, satis | Bagkan Vekili
Torun Cay Tarim Uriinleri
3| Sanayive Tic. | oretim Tuketim Yénetim Kurulu 100.000 45.000
AS Cay Imalat1 ve Bagkan Vekili
o Toptan Satis1
Seker Gida Gida ve Ihtiyag
4 Tic. ve San. Mad. Tarmm Ur Sirket Miidiirti 10.000 2.500
Ltd. Sti. Imalati
Tarim Uriinleri
(Asli ve Tali
Torun Uriinler) imal Yonetim Kurulu
> Pazarlama A.S. | Edilmesi Alim Baskan Vekili 4.560.000 2.275.440
Satim1 Pazarlamasi,
ithalat ve Thracat:
Tarim Uriinleri
. Gida Maddeleri .
6 Ulusal Dis Tic. | ¢ o Ticareti ve | X onetim Kurulu 1.000.000 499.000
Turizm ve . Bagkan Vekili
Yatcilik A.S Turistik Yat
o Isletmeciligi
Netsel Turizm . Yonetim Kurulu
7 Yatirimlari Marina Isletmeciligi o 50.000 100
AS Bagkan Vekili
Depa Bitkisel Yagh Bitki ve
Yag ve Yagh Tohumlarindan Her | Yonetim Kurulu
8 Tohumlar Nevi Sivi ve Katt Uyesi 1.000.000 249.999
San.Tic. A.S. Yag Ur. imalati
Zafer Plaza . . N
90 | igletmeciligi | Alsveris Merkezi | Yonetim Kurulu 50.000 22250
AS Isletmeciligi Baskani
Torun
Aligveris . . N
10 | Merkezleri Alsveris Merkezi | Yonetim Kurulu 100.000 46.000
Isletmeciligi Bagkan
Yatirim ve
Yonetim A.S.
N Kristal Seker .
jp | Kiitahya Seker | o i Satist ve Ydnetim Kurulu 46.000.000 1.380.000
Fabrikas1i A.S. | ; Uyesi
Thracati
Nokta Ins.
Yatirim ve ; .. i+ 1 . | Yonetim Kurulu
12 Tur.San. Tic. Ingaat Taahhiit Isleri Baskant 10.000.000 100
AS.
TRN Aligveris | Konut Projeleri Yonetim Kurulu
13 Merkezleri Gelistirmek, Uyesi 17.850.000 81
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. . T Sermayesi Pay Tutan
Sirket Faaliyet Konusu Gorevi (TL) (TL)
Yatirim ve Yoénetmek, Isletmek
Yonetim A.S. ve Hizmet Vermek
T'T'A' Konut Projeleri
Gayrimenkul Gelistirmek Yonetim Kurulu
14 Yatirim, ey : 1.000.000 10.000
.. Yonetmek, Isletmek | Bagkam
Gelitirme ve ve Hizmet Vermek
Yonetim A.S. z

6.5. Ortakhgin denetim kurulu iiyelerine iliskin bilgi:

; . Son 5 Yilda Ortaklhikta Gorev Siiresi / Kalan

Adi Soyadi Is Adresi Ustlendigi Gorevler Gorev Siiresi

Yesari Asim Ersoy Sk.
. Yalc¢ikaya Sit. No.18C/32 .
Kadir Boy Erenkdy Denetci 1 yil
Istanbul
. - Kavacik Riizgarlibahge .

Gozde Goktirk 95.sk. No.6 Beykoz Istanbul Denetel Lyl

6.6. Denetim kurulu iiyelerinin ortaklik paylarina yonelik sahip olduklar1 opsiyonlar
hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.7. Onemli olmasi durumunda denetim kurulu iiyelerinin son bes yilda yonetim ve
denetim kurullarinda bulundugu veya ortagi oldugu biitiin sirketlerin unvanlari ve
bu yonetim ve denetim kurullarindaki iiyeliginin veya ortakliginin halen devam
edip etmedigine dair bilgi:

Yoktur.

6.8. Yonetimde soz sahibi olan personele iliskin bilgi:

Son 5 Yilda
Adi R ; . Ortakhkta
Soyadi Gorevi Is Adresi Ustlendigi Sermaye Pay1
Gorevler
(TL) (%)
Kavacik
ilham inan Genel Miidiir Riizgarlibahge Genel Miidiir
Diindar Yardimcist/ 95.sk. No.6 Yardimetst - -
Alisveris Merkezleri Beykoz
Istanbul
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Son 5 Yilda
Ad1 . ; . Ortakhkta
Soyadi Gorevi Is Adresi Ustlendigi Sermaye Pay1
Gorevler
(TL) (%)
Kavacik
Yezdan Genel Miidiir Riizgarlibahge Genel Miidiir
Kanaat Yardimceisy/ 95.sk. No.6 Yardimerst -
Proje Gelistirme Beykoz
Istanbul
Genel Miidiir ﬁﬁtvacﬂl(b h
Ismail Yardimeisy/ uzgaribance Genel Miidiir
. 95.sk. No.6 -
Kazang Finans ve Yatirimei Yardimcist
iliskileri Beykoz
Istanbul
Kavacik
Remzi Genel Miidiir Riizgarlibahge Genel Miidiir
Avdin Yardimcisi/ 95.sk. No.6 Yardimerst -
Y Proje Uygulamalari Beykoz
Istanbul
6.9. Onemli olmasi durumunda yonetimde soz sahibi olan personelin son bes yilda
yonetim ve denetim kurullarinda bulundugu veya ortag1 oldugu biitiin sirketlerin
unvanlar1 ve bu yonetim ve denetim kurullarindaki iiyeliginin veya ortakhiginin
halen devam edip etmedigine dair bilgi:
Yoktur.
6.10. Yonetimde so6z sahibi olan personelin ortaklik paylarina yonelik sahip olduklar:
opsiyonlar hakkinda bilgi:
Yoktur.
6.11.  Ortakhgin yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz sahibi olan

personelin yonetim ve uzmanhk deneyimleri hakkinda bilgi:

Yonetim Kurulu Uyeleri:

Aziz Torun — Yonetim Kurulu Bagkan1 ve Genel Miidiir

1950 Erzincan dogumludur. Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi'nden 1975 yilinda mezun
olmustur. Ayrica Istanbul Universitesi Edebiyat Fakiiltesi Sosyoloji Boliimii’ne ilgi duydugu
icin son sinifa kadar devam etmistir.

1976-1982 yillarinda Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanligi’nda Is Miifettisligi yapmis, 1982
yilinda 6zel sektorde is hayatina devam karar1 almigtir.

Torunlar GYO déniisiimiine dek Toray Insaat San. ve Tic. A.S.’nin Yé&netim Kurulu
Baskanlig1 gorevini yiiriiten Aziz Torun, halen Torun Yap1 San. ve Tic. A.S.’de Yonetim
Kurulu Bagkani, Torunlar Gida San. ve Tic. A.S., Torun Cay San. Tic. A.S., Tobas Torun Bio
Enerji A.S., Torun Pazarlama A.S., Torunlar Yag San. Tic. A.S., Ulusal Dis Ticaret ve
Yatcilik A.S. ve Netsel Turizm Yatirimlar1 A.S.’de Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi ve
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Nokta Insaat Yatirm Turizm San. Tic. A.S.’de Yonetim Kurulu Uyesi gdrevlerini
stirdiirmektedir.

Mehmet Torun — Yénetim Kurulu Uyesi

1953 Erzincan dogumludur. Ticaret hayatina 1962 yilinda, babast Osman Torun’un yaninda
baslamis olup halen, Torunlar Gida San. ve Tic. A.S., Torun Cay A.S., Tobas Torun Bio
Enerji A.S., Torun Pazarlama A.S., Torunlar Yag A.S., Ulusal Dis Ticaret A.S., Kiitahya
Seker Fabrikas1 A.S. Yonetim Kurulu Baskani, Toray Insaat A.S., Torun Yap1 San. ve Tic.
A.S. ve Depa Bitkisel Yag A.S. Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi, Nokta insaat A.S.
Yonetim Kurulu Baskan Vekili, Netsel Turizm A.S. Yonetim Kurulu Uyesi’dir.

Yunus Emre Torun -Yo6netim Kurulu Uyesi-Genel Miidiir Yardimeisi/Konut ve Ofis Satisi
1980 Istanbul dogumludur. 2002 yilinda Marmara Universitesi iktisadi Idari Bilimler
Fakiiltesi Iktisat Boliimii’nden mezun olmustur. 2002-2003 yillarinda U.C.L.A. California,
ABD’de ileri diizeyde Ingilizce egitimi almistir. Halen Torunlar Gida Sanayi ve Ticaret
A.S.”de Genel Miidiir Yardimcist ve Ydnetim Kurulu Uyesi olarak gorev yapmaktadir.

Mahmut Karabiyik-Y&netim Kurulu Uyesi

1961 Ankara dogumludur. 1982 yilinda Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi’nden mezun
olmustur. 1993 yilinda avukatlik stajinin ardindan; yogunluklu olarak ticaret hukuku, sirketler
hukuku, banka ve sermaye piyasast hukuku ve icra iflas hukuku alanlarinda olmak {izere
avukathik yapmaistir.

Ali Coskun- Yénetim Kurulu Uyesi

1939 Erzincan dogumludur. Yildiz Teknik Universitesi Elektrik Miihendisligi boliimiinii
bitirmis, Isletme Ekonomisi ihtisasi yapmustir ve Hamburg Wirtschaff Academie Seref
Diplomasi’na sahiptir.

Genel Miidiir, Yénetim Kurulu Uyesi, Murahhas Aza, Yonetim Kurulu Baskani1 ve Kurucu
olarak gorev yaptig1 bazi sirketler:

Canakkale Seramik A.S., Kale Porselen Elektronik A.S., Kalebodur Seramik San.A.S., Tiirk
Suudi Yatirnm Holding A.S., Seker Fabrikalar1 A.S., Bisan Bisiklet San. ve Tic. A.S., Coskun
Miihendislik Miisavirlik Ltd.Sti.-Emsay San. ve Tic. A.S.

Gorev yaptig1 mesleki ve goniillii kuruluglar:

ISO Yénetim Kurulu Baskan1 Vekili, Milli Prodiktivite Merkezi Baskan Vekili, TSE Genel
Kurulu ve Uluslararasi Elektronik Komisyonu Delegesi, TOBB Baskani, Milletlerarasi
Ticaret Odas1 Tiirk Milli Komitesi Baskani, DEIK Kurucu Baskani, Yildiz Teknik
Universitesi Vakfi Kurucu Baskan Vekili, Is Diinyast Vakfi Baskani, Fatih Universitesi
Miitevelli Heyet Kurucu Baskan vekili, TOOB-ETU Ekonomi ve Teknoloji Universitesi
Miitevelli Heyeti Uyesi, Aydinlar Ocagi Genel Baskan Yardimcisi, Birlik Vakfi ve Tiirk
Musiki Vakfi Kurucular Heyeti Uyesi, Elektirik Miihendisleri Odas1 Uyesi, TURMOB
Istanbul Yeminli Mali Miisavirler Odas1 Uyesi. 20, 21. ve 22. Dénem Istanbul Milletvekili,
TBMM Milli Savunma Komisyonu Baskani, Plan ve Biitce Komisyonu Uyeligi, Sanayi,
Ticaret, Enerji, Maden, Bilim ve Teknoloji Komisyonu iiyeligi, 58 ve 59. Hiikiimetlerde
Sanayi ve Ticaret Bakanlig1. Halen TOBB Yiiksek Istisare Kurulu Uyesi ve Onursal Baskani,
ISO Meclisi ve ATO Meclisi Seref iiyesi.
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Mehmet Mumcuoglu-Y énetim Kurulu Uyesi

1952 yilinda Kayseri’de dogmustur. 1974 yilinda Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi’nden
mezun olmustur. Deneyimleri:

2005-devam T.C. Ziraat Bankas1 Yonetim Kurulu Baskan Vekili
2005-2005 T.C. Ziraat Bankas1 Y&netim Kurulu Uyesi

T.C. Ziraat Bankas1 YK Murahhas Uyesi

2000-2003 Cesitli firmalarda {ist seviye Yoneticilik ve Danigmanlik
1993-1999 Disbank Teftis Kurulu Baskani

1990-1993 Disbank Personel Miidiirii

1985-1990 Disbank Teftis Kurulu Baskani

1984-1985 Disbank Sube Miidiirii

1982-1984 Disbank Teftis Kurulu Miifettisi

1977-1981 Akbank Teftis Kurulu Miifettisi

Dursun Ali Alp-Yo6netim Kurulu Uyesi

1964 Rize dogumludur. 1987 yilinda Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Isletme
Béliimii’nden lisans, 1991 yilinda Marmara Universitesi’nden yiiksek lisans derecesi almustir.
Deneyimleri:

2002- devam Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu, Kurul Uyesi

2005-2009 TRT Yénetim Kurulu Uyesi

2002-2005 Kiiltiir ve Turizm Bakanligi Miistesar Yardimcisi

2000-2002 Emlak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Yonetim Kurulu Baskani

1999-2001 Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi Miistesar Yardimcisi

1988-1996 SPK Uzmani

1987-1988 Hazine ve Dis Ticare Miistesarligt Uzman Yardimcisi

Denetim Kurulu Uyeleri:

Kadir Boy

1956 Sakarya dogumludur. 1979 yilinda Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi’nden
mezun olmustur. Deneyimleri:

2004-2005 Maliye Bakanlig1 Miistesar Yardimcist

2000-2004 istanbul Defterdarlig

1999-2000 Istanbul Defterdar vekili

1993-1999 istanbul Defterdar yardimcist

1990-1993 Bas Hesap Uzmani-Hesap Uzmanlar1 Kurulu Ist. Grup Baskan Yardimcisi ve
Kurul Baskan Yardimcisi

1983-1990 Maliye Bakanligi Hesap Uzmanlig:

Gozde Goktiirk-Denetei

1981 istanbul dogumludur. 2004 yilinda Istanbul Hukuk Fakiiltesi’nden mezun olmus,
Istanbul Barosu’na bagli olarak avukatlik stajmi tamamlamistir. Ardindan agirlikli olarak
Ticaret Hukuku, Sirketler Hukuku, Ozel Hukuk alaninda faaliyet gosteren bir hukuk
biirosunda avukat olarak calismis, sirketlere danismanlik ve hukuki yardim hizmeti vermistir;
ayrica bu siire¢ iginde Istanbul Barosu Ceza Mahkemesi Kanunu Uygulama Servisi’nde
miidafi olarak aktif bir sekilde gorev almistir. Ticaret Hukuku, Medeni Hukuk, Ceza Hukuku
dallarinda pek ¢ok seminer, konferans ve sertifika programlarina katilmistir.

Yonetimde Soz Sahibi Olan Personel
IlTham Inan Diindar — Genel Miidiir Yardimcisi/Alisveris Merkezleri
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1960 Eskisehir dogumludur. 1985 yilinda istanbul Universitesi Isletme iktisadi Enstitiisii’nden
mezun olmustur. Deneyimleri:

2007 Torunlar AVM Yatirim ve Yonetim A.S. Genel Koordinator

2006-2007 Janes Large Miilk Yonetim Hizmetleri Genel Miidiir

Sonmez Holding Sénmez Gida San. Tic. A.S. Genel Miid. Yénetim Kurulu Uyesi
2000-2003 Zafer Plaza Isletmecilik A.S. Genel Miidiirii

1996-2000 Diksan Orme Tekstil San.Tic A.S. Gen.Miidiirii

1994-1996 Sevket Demirel Holding Demponel Orman Uriinleri San.ve Tic. A.S.
1991-1994 Dempa Orman Uriinlari A.S. Pazarlama Gen.Miid.Yrd.

1989-1991 Cukurova Holding.A.S. Halk Reasiirans A.S. Teknik.Muh.Miid.
1987-1989 Tekfen Holding Tefken imalat ve Miihendislik A.S. Mali Isler Sefi

Yezdan Kanaat — Genel Miidiir Yardimcisi/Proje Gelistirme

1975 yilinda Istanbul’da dogdu. 1998 yilinda ITU Mimarlik Boliimii'nden mezun olmus,
1999 yilinda ITU"de Isletme Yiiksek Lisans Programi’n1 tamamlamustir. Deneyimleri:
2006-2008 Dogus - GE GYO A.S. Grup miidiirli, Genel Miidiir Yrd. — Proje Gelistirme
2004-2006 Garanti GYO A.S. Miidiir Yrd. — Yatirimlar, Proje Koordinatorii

2002-2004 Garanti GYO A.S. Yetkili-Yatirimlar

2000-2002 iktisat GYO A.S. Yetkili

1998-2000 Yiiksel insaat A.S. Uzman

Ismail Kazan¢ — Genel Miidiir Yardimcisi/ Finans ve Yatirime iliskileri

1972 yilinda Tekirdag’da dogdu. 1994 yilinda Bilkent Universitesi Isletme Béliimii’nden
mezun olmus, 2001 yilinda University of Southampton’dan Finansal Piyasalar Yiiksek Lisans
derecesini almistir. Deneyimleri:

2008-2009 Arap Tiirk Bankas1 Genel Miid. Yrd.

2006-2008 T. Is Bankas1 Hazine Boliimii Grup Miid.

2002-2006 T. Is Bankas1 Hazine Boliimii Miidiir Yrd.

1994-2002 T. Is Bankas1 Teftis Kurulu Miifettis

Remzi Aydin - Genel Miidiir Yardimcisi/Insaat ve Proje Yonetimi

1969 yilinda Elazig’da dogdu. 1992 yilinda Firat Universitesi Insaat Miihendisligi
Boliimii’nden mezun olmustur. 1993 yilinda Torun Yap1’da Insaat Miihendisi olarak goreve
baslamistir. O tarihten bu yana Torun Ailesi’ne ait sirketlerin biinyesinde ¢esitli pozisyonlarda
gorev almis olup, halen Torunlar GYO A.S.’de Insaat ve Proje Yénetimi’nden sorumlu Genel
Miidiir Yardimcisi olarak gorev yapmaktadir.

6.12. Ortaklik son S yil icerisinde kurulmus ise ortakligin kurucularina iliskin bilgi:

Ortaklik son 5 yil i¢erisinde kurulmamustir.

6.13. Ortakhigin mevcut yonetim, denetim kurulu iiyeleri ve yonetimde s6z sahibi olan
personel ile ortakhik son 5 yil icerisinde kurulmus ise kurucularin birbiriyle
akrabalik iliskileri hakkinda bilgi:

Yonetim Kurulu Baskani1 ve Genel Miidiir Aziz Torun, Yonetim Kurulu iiyelerinden Yunus

Emre Torun’un amcasidir.

Yonetim Kurulu Baskan1 Aziz Torun ile Y6netim Kurulu Uyesi Mehmet Torun kardestir.
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Yonetim Kurulu iiyelerinden Yunus Emre Torun, Yénetim Kurulu Uyesi Mehmet Torun’un

ogludur.

Diger Yonetim Kurulu tyeleri, denetim kurulu dyeleri ve ydnetimde séz sahibi olan
personelin birbiriyle ve de yukarida adi gegen Yonetim Kurulu Uyeleri ile herhangi bir
akrabaliklar1 yoktur.

6.14.

Y oktur.

6.15.

Son 5 yilda, ortakhigin mevcut yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz
sahibi olan personel hakkinda yiiz kizartici suc¢lardan dolayr alinmms cezai
kovusturma ve/veya hiikiimliiliigiiniin ve ortaklik isleri ile ilgili olarak taraf olunan
dava konusu hukuki uyusmazhk ve/veya kesinlesmis hiikiitm bulunup bulunmadig:
hakkinda bilgi:

Son 5 yilda, ortakhigin mevcut yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz
sahibi olan personelin, yonetim ve denetim kurulu iiyesi veya yonetimde so6z sahibi
oldugu sirketlerin iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkinda ayrintih bilgi:

Ortaklik son 5 yil i¢erisinde kurulmamistir.

6.16.

Y oktur.

6.17.

Y oktur.

6.18.

Y oktur.

Yoktur.

Son 5 yilda, ortakliZin mevcut yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde sz
sahibi olan personele iliskin yargi makamlarinca, kamu idarelerince veya meslek
kuruluslarinca kamuya duyurulmus davalar/su¢ duyurulart ve yaptirimlar
hakkinda bilgi:

Son 5 yilda, ortakhigin mevcut yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile yonetimde soz
sahibi olan personelin yonetim ve denetim organlarindaki iiyeliklerine veya
ortakhiktaki yonetim gorevlerine, mahkemeler veya kamu otoriteleri tarafindan
son verilip verilmedigine dair ayrintih bilgi:

- Yonetim ve denetim kurulu iiyeleri, yonetimde soz sahibi personel ile ortaklik son
5 yil icerisinde Kkurulmus ise kurucularin ortakhga Kkarsi gorevleri ile sahsi
cikarlari arasindaki ¢ikar ¢catismalarina iliskin bilgi:

- Bu Kkisilerin yonetim veya denetim kurullarinda veya iist yonetimde gorev almalari
icin, ana hissedarlar, miisteriler, tedarikciler veya baska Kisilerle yapilan
anlasmalar hakkinda bilgi:

- Bu Kkisilere belirli bir siire ortakhigin sermaye piyasasi araclarinin satis1 konusunda
getirilmis simirlamalar hakkinda ayrintih bilgi:
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Yoktur.

6.19. Ortakhigin denetimden sorumlu komite iiyeleri ile diger komite iiyelerinin adi,
soyadi ve bu komitelerin gorev tanimlari:

fcra Komitesi Baskani: Aziz Torun

fcra Komitesi Uyeleri: Yunus Emre Torun, Yezdan Kanaat, [Tham Inan Diindar
Remzi Aydin, Ismail Kazang

Denetim Komitesi Bagkani: Mehmet Mumcuoglu

Denetim Komitesi Uyeleri: Ali Coskun, Mahmut Karabiyik

Kurumsal Yonetim Komitesi Bagkani: Ali Alp

Kurumsal Yonetim Komitesi iiyeleri: Serife Cabbar, Liitfii Vardi

ICRA KOMITESI’NIN GOREV VE YETKIiLERIi

Sirket biinyesinde ger¢eklestirilmekte ve/veya gergeklestirilecek olan is ve islemlerin, Kanun,
Tiiziik, Yonetmelik, Teblig ve ilgili otoritelerce alinmis ve/veya alinacak karar ve yapilacak
diizenlemeler ile, sirket ana sozlesmesi, sirket diizenlemeleri ve sirket pr ensiplerine
uygunlugunu saglanmasi maksadiyla Yonetim Kurulu’na yardimci olmak.

DENETIM KOMITESI’NIN GOREV VE YETKIiLERI

Denetim Komitesi;

o Mali tablolarinin, dip notlarmmin ve diger finansal bilgilerin dogrulugunu, seffafligini,
mevzuata ve uluslararast muhasebe standartlarina uygunlugunu denetler ve bagimsiz
denetim kurulusunun goriisiinii de alarak Y o6netim Kurulu’na yazili olarak bildirir.

o  Bagimsiz denetim kurulugsunun ve c¢alisanlarinin bagimsiz olup olmadigini ve yeterliligini
inceler ve yonetim kuruluna bildirir.

e Sirket’in muhasebe sisteminin, finansal bilgilerin kamuya aciklanmasinin, bagimsiz
denetiminin ve sirketin i¢ kontrol sisteminin isleyisinin ve etkinliginin gdzetimini yapar.

e Bagimsiz denetim kurulusunun se¢imi, denetim sézlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz
denetim siirecinin baglatilmas1 ve bagimsiz denetim kurulusunun her asamadaki
caligmalarin1 gozetir.

o Sirket personelinin, gorevlerinin icrasi sirasinda yasa ve diger ilgili mevzuat ile ana
sOzlesme, genel kurul ve yonetim kurulu kararlarini nazara alip almadigini, bunlara uygun
hareket edip etmedigini denetler.

e  Yasal diizenlemelere ve sirket i¢i diizenlemelere uyumun saglanmasini gozetir.

Komite kendi yetki ve sorumlulugu dahilinde hareket eder ve Yonetim Kurulu’na
tavsiyelerde bulunur, nihai karar sorumlulugu her zaman Y6netim Kurulu’na aittir.

o Komiteler bagimsiz olarak c¢aligmalarmi yiriitir ve Yonetim Kurulu’na Onerilerde
bulunur, Sirket islerine iligkin olarak icrai karar alma yetkileri yoktur, Komitelerin
onerdikleri hususlarda karar alma yetkisi Yonetim Kurulu’na aittir.

DENETIM KOMITESI’NIN SORUMLULUKLARI

a) Mali Tablolar ve Duyurular

e Komite, kamuya agiklanacak mali tablo ve dipnotlarinin, Sirket’in izledigi muhasebe
ilkelerine ve gergege uygunlugu ile dogruluguna iliskin olarak, Sirket’in sorumlu
yoneticileri ve bagimsiz denetgilerinin goriislerini alarak, kendi degerlendirmeleriyle
birlikte Yonetim Kurulu’na yazili olarak bildirir.
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b)

d)

Komite, kamuya agiklanacak faaliyet raporunu gézden gecirerek, burada yer alan bilgilerin
Komite’nin sahip oldugu bilgilere gére dogru ve tutarli olup olmadigini gézden gegirir.
Sirket’in mali tablolarinin hazirlanmasini 6nemli Olglide etkileyecek; muhasebe
politikalarinda, i¢ kontrol sisteminde ve mevzuatta meydana gelen degisiklikleri, Yonetim
Kurulu'na raporlar.

Komite, énemli muhasebe ve raporlama konulari ile hukuki sorunlar1 gézden gegirir ve
bunlarin mali tablolar tizerindeki etkisinin arastirilmasini saglar.

Ortaklar ve menfaat sahiplerinden gelen mali tablolar etkileyecek derecede onemli
sikayetleri inceler ve sonuca baglar.

Komite, varlik ve kaynaklarin degerlemesi, garanti ve kefaletler, sosyal sorumluluklarin
yerine getirilmesi, da va karsiliklari, diger yiikiimliiliikler ve sarta bagli olaylar gibi,
muhasebe kayitlarina aktarilmasinda Sirket yonetiminin degerlendirmesine ve kararina
birakilmis islemleri gézden gegirir.

Bagimsiz Denetim Kurulusu

Bagimsiz denetim sirketinin se¢imi, degistirilmesi, denetim siirecinin baglatilmasi,
faaliyetlerinin izlenmesi ve degerlendirilmesi Denetim Komitesi’nin gdzetiminde
gerceklestirilir.

Komite, bagimsiz dis denetgilerin 6nerdigi denetim kapsamini ve denetim siirecini inceler,
calismalarina engel teskil eden hususlar hakkinda Yonetim Kurulu’nu bilgilendirir.
Komite, bagimsiz dis denetgilerin performansini bagimsizligi konusunda degerlendirir.
Komite, bagimsiz dis denetgiler tarafindan tespit edilen 6nemli sorunlarin ve bu sorunlarin
giderilmesi ile 1ilgili Onerilerinin zamaninda Komite’nin bilgisine ulagsmasini ve
tartisilmasini saglar.

Bagimsiz denetim sirketine iliskin her tiirlii licret ve tazminat1 inceler ve goriislinii yazil
olarak yonetim kuruluna bildirir.

¢ Denetim ve i¢c Kontrol

Denetim Komitesi i¢ kontrol sisteminin etkinligi ve yeterliligi konusunda c¢aligmalar yapar
ve Yonetim Kurulu'na raporlar.

I¢ denetimin seffaf olarak yapilmasi igin gerekli tedbirlerin alinmasini saglar.

Komite, i¢ Denetim Miidiirliigii’niin ¢alismalarini ve organizasyon yapisini, gdrev ve
calisma esaslarint gozden gegirir, i¢ denetgilerin caligmalarint smirlayan veya
caligmalarina engel teskil eden hususlar ve faaliyet etkinligi hakkinda Yo6netim Kurulu’nu
bilgilendirir ve 6nerilerde bulunur.

Komite, I¢ Denetim Miidiirliigii denetim raporunda belirtilen énemli sorunlarin ve bu
sorunlarin giderilmesi ile ilgili ¢6ziim Onerilerinin zamaninda Komite’nin bil gisine
ulagmasini, tartisilmasini ve cevaplanmasini saglar.

Yasalarin Ongordiigii Diizenlemelere Uygunluk

Sirket faaliyetlerinin mevzuata ve sirket i¢i diizenlemelere uygun olarak yiiriitiiliip
yiriitiilmedigini izler. Diizenlemelere aykir1 hareket edilmesi halinde uygulanacak
kurallar belirler.

Mubhasebe, i¢ kontrol ve bagimsiz denetim ile ilgili olarak sirkete ulasan sikayetlerin,
gizlilik ilkesi ¢ercevesinde incelenmesini saglar.

KURUMSAL YONETIM KOMITESI’NIN GOREV VE YETKILERI
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o Sirket’te kurumsal yonetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise
gerekcesini ve bu prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen cikar
catigmalarini tespit etmek ve Yonetim Kurulu'na uygulamalar iyilestirici onlemlerin
alinmasini 6nermek,

e Pay sahipleri ile iliskiler biriminin ¢aligmalarini koordine etmek ve denetlemek,

e Sirket’te gorev alacak personel sec¢imi ile ilgili olarak; uygun adaylarin saptanmasi,
degerlendirilmesi, egitilmesi ve d&diillendirilmesi konularinda seffaf bir sistemin
olusturulmasi ve bu hususta politika ve stratejiler belirlenmesi maksadiyla c¢alismalar
yapmak,

e Performans kriterlerinin belirlenmesi, performans planlarinin yapilmasi, degerlendirilmesi,
kariyer planlamast ve odiillendirmesi konusundaki yaklasim, ilke ve uygulamalari
belirlemek maksadiyla ¢aligmalar yapmak

6.20. Seri:IV, No:41 sayih “Sermaye Piyasas1 Kanunu’na Tabi Olan Anonim

Ortakhiklarin Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Tebligi” uyarinca kurulmasi zorunlu
olan ortakhigin pay sahipleri ile iliskiler birimi yoneticisi hakkinda bilgi:

Ismail Kazang

Genel Miidiir Yardimeisi / Finans ve Yatirimei [liskileri

Lisans: Bilkent Universitesi Isletme Béliimii (1994)

Yiiksek Lisans : University of Southampton - Finansal Piyasalar (2001)
Kavacik Riizgarlibahge 95.sk. No.6 Beykoz Istanbul

Tel: 0216 425 20 07

Faks: 0216 425 03 12

e posta: ismailkazanc@torunlar.com

6.21. Seri:1V, No:41 sayih “Sermaye Piyasasi Kanunu’na Tabi Olan Anonim
Ortakliklarin Uyacaklarn Esaslar Hakkinda Tebligi” uyarinca ortakhigin sermaye
piyasas1 mevzuatindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmesinde ve
kurumsal yonetim uygulamalarinda koordinasyonu saglayan gorevli personelin
ad, soyad ve iletisim bilgileri ve sermaye piyasasi faaliyet lisanslarinin tiirii:

Serife Cabbar

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Ileri Diizey Lisansi
Kavacik Riizgarlibahge 95.sk. No.6 Beykoz istanbul
Tel: 0216 425 03 28

e posta: serifecabbar@torunlar.com

Anilan Teblig uyarinca halka arz tarihinden itibaren en ge¢ 3 ay igerisinde anilan sahsin
“"Kurumsal Yo6netim Derecelendirme Uzmanlig1 Lisansi"na sahip olmas1 gerekmektedir.

6.22. Son hesap donemi itibariyle ortakh@in yonetim ve denetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde soz sahibi personeline;

- Ortakhk ve bagh ortakhiklarina verdikleri her tiirlii hizmet icin 6denen ve
saglanan sarta bagh veya ertelenmis 6demeler de dahil olmak iizere her tiirlii iicret
ve faydalarin tutari ve tiirii:

31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 30.06.2010
itibariyle itibariyle itibariyle itibariyle
(binTL) (binTL) (binTL) (binTL)
Ucret ve Primler 429 358 332 266
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- Emeklilik ayhgi, kidem tazminati veya benzeri faydalar1 ddeyebilmek i¢in ortakhk
veya bagh ortakhiklarinin 6dedigi veya tahakkuk ettirdikleri toplam tutarlar:

31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 30.06.2010
itibariyle itibariyle itibariyle itibariyle
(binTL) (binTL) (binTL) (binTL)
Toplam Kidem
Tazminat1 YUkimliligi 139 17 5 12

6.23. Son hesap donemi itibariyle ortakhik ve bagh ortakhklar tarafindan, yonetim ve
denetim kurulu iiyelerine ve yonetici personele, is iliskisi sona erdirildiginde
yapilacak 6demeler/saglanacak faydalara iliskin sozlesmeler hakkinda bilgi:

Yoktur.

6.24. Ortakhigin kurumsal yonetim ilkelerine uygun hareket edip etmedigine dair

aciklama, kurumsal yonetim ilkeleri karsisindaki durumu ve kurumsal yonetim
ilkelerine uyulmuyorsa bunun nedenine iliskin gerekceli aciklama:

Torunlar Gayrlmenkul Yatinm Ortakligit A.S. olarak, Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
yaymlanan “Kurumsal Yonetim Ilkeleri”’ne uyum saglanmas1 ile 1ilgili caligmalar devam
etmektedir.

Uluslararas1 platformda Tiirkiye’yi ve Tirk Gayrimenkul Yatirim Sektoriinii en iyi sekilde
tanitmay1, gilivenilirligi ve seffafligi ilke edinmis Ortakligimiz’in 31.03.2010 faaliyet donemine
iliskin Sermaye Piyasast Kurulu,,nun (SPK) benimsemis oldugu Kurumsal Yonetim ilkelerine
iliskin Kurumsal Ydnetim Ilkelerine Uyum Raporu Ek 4’de sunulmaktadir.

7. GRUP HAKKINDA BiLGILER

7.1. Ortakhigin dahil oldugu grup hakkinda o6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet

konulari, ortaklikla olan iliskileri ve ortakhi@in grup icindeki yeri:

Ortaklik, herhangi bir tiizel kisilige sahip bir gruba dahil degildir.

7.2. Unvani, merkezi, istirak ve oy hakki oran ve tutarlar1 gibi bilgiler dahil olmak
iizere ortakhigin dogrudan ya da dolayh tiim bagh ortakliklarimin dokiimii:
Unvam Merkezi Istirak
Oy hakk Tutar (TL)
orani %
Toray Ins. San ve Tic. A.S. ve Kavacik Riizgarlibahe
Danig Yapt Mad. Nakl. Petrol | 5 4 "0 6 oo 99,90 499.500,00
Gida Oto Tamiri ve Yedek Parca istanbul
Sanayi ve Tic. Ltd. Sti.
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Unvam Merkezi Istirak

Oy hakki Tutan (TL)

oram1 %

- . Cobangesme Sanayi
Torunlar - Ozyazici Proje Cad.No.11 Bahgelievler 60,00 24.000.000,00
Ortaklig1 ;
Istanbul

7.3. Konsolidasyona dahil edilenler hari¢ olmak iizere ortakhigin finansal yatirnmlar

hakkinda bilgi:
Konsolidasyona dahil edilmeyen finansal yatirim bulunmamaktadir.

8. ILISKILi TARAF VE ILISKIiLi TARAFLARLA YAPILAN ISLEMLER
HAKKINDA BILGILER

Konsolide finansal tablolarda; ortaklar, yonetim kurulu iyeleri, iist yoOnetim, aileleri,
kendileri ve aileleri tarafindan kontrol edilen istirakler, ortakliklar ve sirketler iliskili taraf
olarak kabul edilmistir. Sirket’in normal isleyisi esnasinda iliskili taraflarla iglemler
gerceklestirilmistir.

a) Iliskili Taraflardan Alacaklar :

Son Durum

(000 TL) 30.06.2010 | 31.12.2009 | 31.12.2008 | 31.12.2007

Mliskili Taraflardan Finansal Alacaklar

Nokta Ingaat | - | 20237  27.536 ] s
fliskili Taraf Ticari Alacaklar

Torun AVM 2.617 4.666 5.646 1.503
Zafer Plaza Isletmeciligi 205 2.146 2.273 359
Torun Yap1 16 7.341 4.401 437
fliskili Taraflardan Alinan Senetler

Torunlar Gida 4.327 4.327 - -
Sahis Ortaklar - 5.950 - -
Iliskili taraflardan Diger Cesitli Alacaklar

Nokta Insaat - 211 90 -
Torunlar Gida - 418 - -
TOPLAM 7.165 54.296 40.446 2.299

Sirket, eski istiraki Nokta Insaat’a avans niteliginde kredi kullandirmistir. Bu avans
niteligindeki kredinin faizi iliskili sirketler arasinda piyasa faiz oranlart kullanilarak
belirlenmistir. 31 Aralik 2009 itibariyle ilgili Avro kredinin agirlikli faiz oran1 %4,70’dir (31
Aralik 2008: %7,00). Nokta Insaat’tan olan finansal alacak 25 Ocak 2010 tarihinde geri
O0denmistir.

Torun AVM, Sirket’in sahip oldugu Antalya Deepo AVM ve Bursa Korupark AVM’lerinin
isletmeciligini yapmaktadir. Bursa Korupark AVM i¢in imzalanan yonetim sézlesmesi geregi,
AVM’nin net isletme karmin %97’si Torunlar GYO’ya verilmektedir. Antalya Deepo AVM
icin imzalanan yOnetim sozlesmesi geregi, AVM’nin net isletme karinin %95’1 TRN’ye
verilmektedir.
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Zafer Plaza Isletmeciligi A.S., Sirket’in sahip oldugu Zafer Plaza AVM’nin isletmeciligini
yapmaktadir. Zafer Plaza AVM i¢in imzalanan yonetim sézlesmesi geregi, Torunlar GYO
2010, 2009 ve 2008 yillart i¢in yillik sabit 8.400.000 TL kira geliri elde etmektedir. Zafer
Plaza Isletmeciligi A.S.’den olan ticari alacak 31 Mart 2010 tarihinde geri ddenmistir.

Torun Yapr’dan olan alacak agirlikli olarak Sirket’in projelerinde yiiklenici firma olarak
calisan Torun Yap1’ya verilen avanslardan olusmaktadir. Torun Yap1’ya verilmis olan finansal
bor¢ 31 Mart 2010 tarihinde geri 6denmistir.

Torunlar Gida’dan alinan 31 Aralik 2010 vadeli senetler Nokta Insaat’in satis1 ile ilgilidir.

Sirket ortaklar1 Aziz Torun ve Mehmet Torun’dan alinan senetler piyasa fiyatiyla
gerceklestirilen konut satiglar ile ilgilidir. Ilgili senetlerin 892 TL tutarindaki kismi 31 Mart
2010 tarihi itibariyle tahsil edilmistir

b) Mliskili Taraflara Borclar:
Son Durum 31.12.2008
(,000 TL) 30.06.2010 31.12.2009 31.12.2007
Iliskili Taraflardan Ahnan Krediler
Torunlar Gida | -] 1.982 | 5533]  74.668
Iliskili Taraflara Ticari Borglar
Torun Yap1 2.334 - 8.359 -
Diger 1 7 126 44
TOPLAM 2.335 1.989 14.018 74.712
Sirket, iliskili taraflardan Torunlar Gida’dan avans niteliginde kredi kullanmistir. Bu avans
niteligindeki kredinin faizi iliskili sirketler arasinda piyasa faiz oranlar kullanilarak
belirlenmistir. 30 Haziran 2010 tarihi itibariyle sirket’in iligkili taraflara finansal yiikiimliiliigu
bulunmamaktadir (31 Aralik 2008: TL: %14,50; Avro: %4,00).
30 Haziran 2010 tarihi itibariyle Torun Yap1’ya olan ticari bor¢ insaati devam eden projelerde
yiiklenici firma olarak ¢alismasindan kaynaklanmaktadir.
c) Iliskili Taraflara Satislar:
(,000 TL) Son Durum | -5, 45 5009 | 31.12.2008| 31.12.2007
’ 30.06.2010 T T T
Torun AVM 20.490 39.650 39.988 12.936
Zafer Plaza Isletmeciligi A.S. 4.200 8.413 8.401 8.014
Torun Yap1 85 6.854 17.478 -
Torunlar Gida 12 4.327 - -
Sahis Ortaklar - 6.602 - -
Diger - - - 389
TOPLAM 24.787 65.846 65.867 21.339
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Torun AVM, Sirket’in sahip oldugu Antalya Deepo AVM ve Bursa Korupark AVM’lerinin
isletmeciligini yapmaktadir. Bursa Korupark AVM i¢in imzalanan yonetim s6zlesmesi geregi,
AVM’nin net isletme karmin %97’si Torunlar GYO’ya verilmektedir. Antalya Deepo AVM
icin imzalanan yonetim sozlesmesi geregi, AVM’nin net isletme karinin %95’ Torunlar

GYO’ya verilmektedir.

Torun Yap1’ya yapilan satislar agirlikli olarak hafriyat alan1 kiralamalariyla ilgilidir.

Zafer Plaza Isletmeciligi A.S., Sirket’in sahip oldugu Zafer Plaza AVM’nin isletmeciligini
yapmaktadir. Zafer Plaza AVM i¢in imzalanan yonetim sézlesmesi geregi, Torunlar GYO
2010, 2009 ve 2008 yillar1 i¢in yillik sabit 8.400.000 TL kira geliri elde etmektedir.

Torunlar Gida’ya yapilan satislar Nokta insaat’n satis1 ile ilgilidir.

Sirket ortaklart Aziz Torun ve Mehmet Torun’a yapilan satiglar piyasa fiyatiyla

gerceklestirilen konut satiglari ile ilgilidir.

d) Iliskili Taraflardan Yapilan Alimlar:
(,000 TL) Son Durum |, 15 5009 | 31.12.2008| 31.12.2007

30.06.2010

Torun Yap1 6.970 49.552 51.500 895
Torun AVM 1.052 - - -
Torunlar Gida 49 38 43 96
Torun Pazarlama A.S. 9 27 18 -
Kiitahya Seker Fabrikas1i A.S. - - - 4.279
Diger - - - 409
TOPLAM 8.080 49.617 51.561 5.679

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Torun Yap1’ya olan ticari bor¢ insaati devam eden projelerde

yiiklenici firma olarak ¢alismasindan kaynaklanmaktadir.

e) Iliskili Taraflardan Faiz Gelirleri:
(000 TL) Son Durum |- 3 1) 2009| 31.12.2008| 31.12.2007
30.06.2010
Nokta Ingaat - 1.305 597 -
Torunlar Gida - - 53 -
TOPLAM - 1305 650 -

Sirket, eski istiraki Nokta Insaat’a avans niteliginde kredi kullandirmistir. Bu avans
niteligindeki kredinin faizi iligkili sirketler arasinda piyasa faiz oranlar1 kullanilarak
belirlenmistir. 31 Aralik 2009 itibariyle ilgili Avro kredinin agirlikli faiz oran1 %4,70’tir (31
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Aralik 2008: %7,00). Nokta Insaat’tan olan finansal alacak 25 Ocak 2010 tarihinde geri

O0denmistir.
f) Iliskili Taraflara Faiz Giderleri:

Son Durum
(,$00 TL) 30.06.2010 31.12.2009 | 31.12.2008| 31.12.2007
Torunlar Gida 4 540 3.011 2.769
TOPLAM 4 540 3.011 2.769

Sirket, iligkili taraflardan Torunlar Gida’dan avans niteliginde kredi kullanmistir. Bu avans
niteligindeki kredinin faizi iliskili sirketler arasinda piyasa faiz oranlart kullanilarak
belirlenmistir. 31 Aralik 2009 itibariyle ilgili TL kredinin agirlikli faiz oran1 %14,50, Avro
kredinin faizi %4,00’tiir (31 Aralik 2008: ABDS$: %6,00; 31 Aralik 2007: TL:%18,00, ABDS$:
%4,00).

g) Ust Yonetime Saglanan Faydalar:
(900 TL) Son Durum |4, 45 5009 | 31.12.2008| 31.12.2007
’ 30.06.2010 o o o
Ucret ve Primler 429 358 332 266
9. HALKA ARZA ILISKIiN BILGILER

9.1 Yetkili organ kararlar:

Aziz Torun, 10.08.2010 tarihli yazis1 ile Torunlar GYO A.S.’ye portfoyiinde bulunan
Torunlar GYO A.S. paylarindan C grubu 4.191.251.- adet paymn ve halka arz sonrasinda,
yeterli fazla talep gelmesi durumunda portféyiinde bulunan C grubu 4.226.471.- adet kisminin
ek satis kapsaminda halka arz edilmesi talebini iletmistir.

Mehmet Torun, 10.08.2010 tarihli yazisi ile Torunlar GYO A.S.’ye portfoyiinde bulunan
Torunlar GYO A.S. paylarindan C grubu 4.191.251.- adet payin ve halka arz sonrasinda,
yeterli fazla talep gelmesi durumunda portfdyiinde bulunan C grubu 4.226.471.- adet
kisminin ek satis kapsaminda halka arz edilmesi talebini iletmistir.

Torun Pazarlama A.S., 09.08.2010 tarihli ve 2010/08 sayili Yonetim Kurulu Karar ile
portfoyiinde bulunan C grubu 70.440.- adet paym halka arz edilmek suretiyle satilmasina
karar vermistir.

Torunlar GYO A.S., 27.08.2010 tarithli ve 2010/62 sayili Yonetim Kurulu Karar ile
ortaklarindan Torun Pazarlama A.$.'nin portfoyiinde bulunan C grubu 70.440.- adet, yine
ortaklarindan Aziz Torun’un portfoyiinde bulunan C grubu 4.191.251.- adet ve yine
ortaklarindan Mehmet Torun’un portféyiinde bulunan C grubu 4.191.251.- adet paym halka
arz edilmesi talebinin uygun goriilmesine, halka arz sonrasinda, yeterli fazla talep gelmesi
durumunda, Sirket ortaklarindan Aziz Torun’un portfoylinde bulunan paylardan C grubu
4.226.471.- adet kismmin ve Mehmet Torun’un portféyiinde bulunan paylardan C grubu
4.226.471.- adet kisminin ek satig kapsaminda halka arz edilmesi talebinin uygun
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goriilmesine, Sirketin ¢ikarilmis sermayesinin 176.100.000.-TL'den 224.000.000.-TL'ye
cikarilmasina, nakit olarak artirilan 47.900.000.-TL'ye tekabiil eden C grubu 47.900.000.-
adet paymn, mevcut ortaklarin yeni pay alma haklari tamamen kisitlanarak, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun, ilgili teblig ve hiikiimleri dogrultusunda primli olarak tamamen halka arz
edilmesine, karar vermistir.

9.2 Satis1 yapilacak paylar ile ilgili bilgi:
Ortak satis1 yoluyla mevcut paylardan halka arz edilecek paylar asagidaki tabloda
sunulmaktadir.
Birim
Satan Ortak Nama / Nominal | Arz Edilen Toplz‘lm Meveut
Grubu Hamiline | Deer Adet Nominal Sermayeye
g Deger (TL) | Oran(%)
(TL)
Aziz Torun C Nama l.-| 4.191.251 | 4.191.251.- %2,38
Mehmet Torun C Nama .- | 4.191.251 | 4.191.251.- %2,38
e Pazarlama | Nama L-| 70440 |  70.440.-|  %0,04
TOPLAM 8.452.942 | 8.452.942.- %4,80
Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecek paylar asagidaki tabloda sunulmaktadir.
Grubu | Nama /| Birim  Nominal | Arz Edilen Adet | Toplam Nominal | Sermaye Artis
Hamiline Deger (TL) Deger (TL) Oram (%)
C Nama l.- 47.900.000 47.900.000.- %27,20
9.3. Paylarim satacak olan ortak/ortaklar hakkinda bilgi:
Son 3 Yilda Ortakhkta Mevcut Meveut
Satan Ortak Adresi I'_Jstlem'ilgl Gor'e.vle-r . /'| Sermayedeki Sermayedeki
Onemli Hiskilerin | Paylar Paylan (%)
Mabhiyeti (nominal TL) ay °
Kavacik
Aziz Torun Rizgarlibahee 95.sk- | g5 i Kurulu Baskant 87.979.560,00 49,96
No.6 Beykoz
Istanbul
Kavacik
Riizgarlibahge 95.sk. | Finans Koordinatorii
Mehmet Torun No.6 Beykoz Yonetim Kurulu Uyesi 87.909.120,00 49,92
Istanbul
Kavacik
Torun Riizgarlibahge 95.sk. 133.836,00 0.08
Pazarlama A.S. | No.6 Beykoz i ’
Istanbul

9.4

&3

a) i¢c kaynaklardan yapilan sermaye artirmminin kaynaklar1 hakkinda bilgi:




Y oktur

b) ig: kaynaklardan artirilarak bedelsiz olarak mevcut ortaklara dagitilacak
paylar ile ilgili bilgi:
Yoktur

9.5 Satis1 yapilacak paylarin yatirnmcilara sagladig:r haklar:

Satis1 yapilacak paylar, ilgili mevzuat uyarinca pay sahiplerine kardan pay alma hakki (SPKn
md.15), tasfiyeden pay alma hakki (TTK md. 455), bedelsiz pay edinme hakki (SPKn md. 15),
yeni pay alma hakki (SPKn md. 12), genel kurula katilma hakki (TTKn md. 360), genel kurulda
miizakerelere katilma hakki (TTkn md. 375, md. 369), oy hakki (TTK md.373,374), bilgi alma
hakki (SPKn md. 16, TTK md. 362), inceleme ve denetleme hakki (TTK md. 363), iptal davasi
acma hakki (SPKn md. 12) azinlik haklar1 (TTK md. 341, 348, 356, 359, 366, 367 ve 376 ile
SPKn md. 11) saglamaktadir.

9.6 Kardan Pay Alma Hakkina iliskin Bilgi:

a) Hak kazamlan tarih: ihrac edilen paylar; sermaye artirrminin tescil edildigi/yeni pay alma
hakkina iliskin sirkiilerin yayimlandig1 hesap donemi itibariyle temettiiye hak kazanir, kar elde
edilmesi ve kar dagitimina genel kurulca karar verilmis olmasi halinde ilk kez 2010 yilinin
karindan temettii hakki elde eder. Mevcut paylarin satisinda halka arza katilarak pay alan
yatirimcilar kar elde edilmesi ve kar dagitimina genel kurulca karar verilmis olmasi halinde ilk
kez 2010 yilinin karindan temettii hakk: elde eder.

b) Zamanasimi: Ortaklar ve kara katilan diger kimseler tarafindan tahsil edilmeyen kar pay1
bedelleri ile ortaklar tarafindan tahsil edilmeyen temettli avansi bedelleri dagitim tarihinden
itibaren bes yilda zaman asimina ugrar. Zaman asimina ugrayan temettii ve temettii avansi
bedelleri hakkinda 2308 sayili Sirketlerin Miiruru Zamana Ugrayan Kupon Tahvilat ve Hisse
Senedi Bedellerinin Hazineye Intikali Hakkinda Kanun hiikiimleri uygulanur.

¢) Hakkin kullanimina iliskin sinirlamalar ve bu hakkin yurt disinda yerlesik pay sahipleri
tarafindan kullanim prosediirii:

Y oktur

d) Kar pay1 oram veya hesaplanma yontemi, 6demelerin donemleri ve kiimiilatif mahiyette
olup olmadig:

Kar pay1 hesaplamalar1 ve 6demeleri Sermaye Piyasast Kurulu’nun bu konudaki teblig ve ilke
kararlar1 dogrultusunda gerceklestirilecektir. 03.05.2010 tarihli Olagan Genel Kurul
Toplantisinda 2009 yili karinin dagitilmamasina karar verilmistir.

a) Bu artirnmda ihrag edilecek paylara iliskin zorunlu ¢agri, satin alma ve/veya

27 satma haklarina iliskin kurallar hakkinda bilgi:
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Istege bagl olarak yapilan kismi ¢agri, blok veya miinferit alimlar ya da diger herhangi bir
yontemle, tek basina veya birlikte hareket ettikleri kisilerle beraber, dogrudan veya dolayl olarak
bir ortakligin yonetim kontroliinii saglayan paylarini iktisap edenler, diger ortaklara ait paylar1 da
satin almak iizere ¢agrida bulunmak zorunda olup, halka a¢ik anonim ortakliklarin pay
sahiplerine yapilacak cagriya iliskin esaslar Kurul’'un Seri:IV, No:44 sayili Cagri Yoluyla
Ortaklik Paylariin Toplanmasina iliskin Esaslar Tebligi’nde diizenlenmistir.

b) Son y1l hesap donemi ve cari hesap yili icinde yapilan ¢cagr yoluyla ortakhigin paylarini
toplama teklifleri, bu tekliflerle ilgili fiyat veya degistirme sartlar1 ve bu tekliflerin sonucu
hakkinda bilgi:

Y oktur

9.8 Yeni Pay Alma Hakkina iliskin Bilgiler
a) Yeni pay alma haklarinin kisitlanip kisitlanmadigy, kisitlandiysa kisitlanma nedenlerine
iliskin bilgi:

Yeni pay alma hakki sermaye arttirimi1 yoluyla ilk halka arz gergeklestirilmesi amaciyla tamamen
kisitlanmustir.

9.9 Satin alma taahhiidiinde bulunan gerc¢ek ve/veya tiizel Kisilerin adi, is adresleri
ve bir payin satin alma fiyati:

Y oktur

9.10 Halka arz tutari:

47.900.000.-TL nominal degerdeki kismi mevcut ortaklarin riichan haklar1 kisitlanarak
sermaye artirimi ile 4.191.251.-TL nominal degerdeki kismi Aziz Torun, 4.191.251.-TL
nominal degerdeki kismi Mehmet Torun, 70.440.-TL nominal degerdeki kismi da Torun
Pazarlama A.S. paylarin satisi olmak iizere toplam halka arz tutar1 nominal degeri
56.352.942.-TL dir.

Halka arzda fazla talep gelmesi durumunda Aziz Torun paylarinin 4.226.471.- TL nominal
degerdeki kism1 ve Mehmet Torun paylarinin 4.226.471.- TL nominal degerdeki kismi ek
satisa konu olabilecektir. Bu durumda halka arz tutar1 nominal degeri 64.805.884.-TL’ye
ulasacaktir.

Halka arz edilen paylarin arz sonrasinda c¢ikarilmis sermayeye orami % 25,16 (ek satis
kullanilmast durumunda % 28,93) olacaktir.

9.11 Halka arz siiresi ve tahmini halka arz takvimi:

Halka arz edilecek paylar i¢in 3 ig giinii boyunca talep toplanacaktir.

9.12 1 TL nominal degerli bir paymn satis fiyat1 ile soz konusu fiyatin tespitinde
kullanilan yontemler:

85



1.-TL nominal degerdeki bir payin satis fiyat1 5,50 TL ile 7,50 TL arasinda belirlenmistir.

Halka arz fiyati aralig1 belirlenirken yurt i¢i ve yurt dis1 6n pazarlama calismalar1 sonucunda gelen
geri bildirimler dikkate alinmistir. Nihai halka arz fiyat1 ise yurt dis1 ve yurt i¢i kurumsal
yatinmcilardan gelecek taleplerin degerlendirilmesi sonucunda, IS YATIRIM’m &nerileri de
dikkate alinarak Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. tarafindan
belirlenerek kesinlestirilecektir. Paylarin dagitimi belirlenen nihai halka arz fiyati1 esas alinarak
yapilacaktir.

9.13 Yonetim veya denetim Kkurulu iiyeleri ile iist diizey yoneticilerin veya iliskili
kisilerin (bunlarin esleri ile birinci derecede kan ve sihri hisimlar1)) son yil
icerisinde iktisap ettigi veya iktisap etme hakkina sahip olduklar1 halka arz konusu
paylar icin oOdedikleri veya odeyecekleri fiyat ile halka arz fiyatinin
karsilastirillmasi:

Yoktur.

9.14 Satis yontemi ve basvuru sekli:

Paylar “Talep Toplama” yontemi ile satilacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilardan talep fiyat araligi tavanindan toplanacaktir.

Yurt I¢i ve Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilardan ise fiyat araligi iginde farkli fiyatlardan farkl
talep adetleri seklinde talep toplanacaktir. Her bir fiyat araliginin igerisinde kalmak kaydiyla,
10 Kurus fiyat adimlarinda olmak kaydiyla 5 farkli fiyat seviyesinden farkli miktardaki
taleplerini konsorsiyum {yelerine iletebilecekleri gibi taleplerini fiyattan bagimsiz olarak
talep ettikleri lot adedi seklinde veya fiyattan bagimsiz olarak talep ettikleri toplam pay bedeli
seklinde de konsorsiyum {iyelerine iletebilirler.

Torunlar GYO paylarinin halka arzina katilmak isteyen Yurt Ici Bireysel Yatirimcilarin
bagvuru yerlerinde belirtilen konsorsiyum iiyelerinin merkez ve subelerine bagvurarak talep
formu doldurmalarn gerekmektedir. Yatirimcilar, talep formunda, talep ettikleri pay adedini
belirteceklerdir. Her bir aract kurum ve/veya aracit kurum acentas1 sadece kendi nezdinde
hesab1 bulunan miisterilerden talep toplayacaktir. Bu konudaki sorumluluk talebi toplayan
kuruma aittir.

Talepte bulunacak yatinmcilar, asagida belirtilen belgeleri, Talep Formlari’na
ekleyeceklerdir:

1. Gergek Kisi Yatirimceilar: Kimlik (niifus ciizdanm veya siiriicii belgesi veya pasaport)
fotokopisi

2. Tiizel Kisi Yatinmeilar: Imza sirkiilerinin noter tasdikli ornegi, kurulus gazetesi, vergi
levhasi ve Ticaret Sicili kayit belgesi fotokopisi

Internet, telefon bankacihigi, NetMatikler veya ATM’ler vasitasi ile talepte bulunacak

yatirimcilarin, internet subesi, telefon bankacilig1 subesi, NetMatikler veya ATM’de islem
yapmaya yetkili olma (internet, NetMatik ve telefon bankaciligi hesaplarinin olmasi, interaktif
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bankacilik taahhiitnamesi imzalamis olmalar1 ve/veya ATM’de kullanilan manyetik
kartlarinin olmasi) sart1 aranacaktir.

Yurt Dist Kurumsal Yatinmeilar sadece Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye
basvurabileceklerdir.

Talepler toplandiktan sonra Seri VIII, No:66 sayili Teblig Ek 1°de yer alan talep formuna gore
icermesi gereken asgari bilgileri ve KKTC vatandaglar1 ile Tirkiye’de yerlesik yabanci
uyruklular diginda kalan bireysel yatirnmcilarin T.C. kimlik numarasini icermeyen kayitlar
iptal edilecektir. Eksikligi nedeniyle iptal edilen kayitlar talep listelerinden ¢ikartildiktan ve
talepler herbir tahsis grubu bazinda ayrildiktan sonra Oncelikle asagidaki sekilde nihai arz
fiyatina gore nihai talep adedi belirlenecektir:

Oncelikle, nihai halka arz fiyatinin belirlenmesi ile birlikte nihai talep adedi belirlenecektir:

. Yurt ici Bireysel Yatirimcilar igin tavan fiyat ile nihai halka arz fiyat1 arasindaki
farkin ilave pay talebine doniistiiriilmesini isteyen yatirimcilarin bu yondeki talepleri dikkate
alinarak nihai talep adedi belirlenecektir.

. Yurt I¢i ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar igin ise yatirimcilarin farkli fiyat
seviyelerinden girmis olduklar1 farkli talep adetleri dikkate alinarak nihai talep adedi
belirlenecektir. Farkli fiyat seviyelerinden farkli talep adedi giren yatirimcilar i¢in nihai halka
arz fiyatina esit veya Ustlindeki en yakin fiyattan girmis olduklari talep dikkate alinacaktir.
Fiyattan bagimsiz sadece adet olarak talep eden yatirimcilar i¢in bu adet talep adedi olarak
dikkate alinacaktir. Fiyattan bagimsiz sadece pay bedeli olarak talep eden yatirimcilar i¢in bu
pay bedelinin nihai halka arz fiyatina boliinmesiyle (kiisurat agag1 yuvarlanarak) elde edilen
adet talep adedi olarak dikkate alinacaktir.

Her bir tahsisat grubuna dagitim, asagida belirtilen sekilde kendi i¢cinde ayr1 ayr1 yapilacaktir.

a. Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara Dagitim: Oransal Dagitim Ydntemi’ne gore yapilacaktir. i1k
asamada, talepte bulunan tiim Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara birer lot pay verilecek, daha
sonra, Yurt I¢ci Bireysel Yatinmcilar i¢in geriye kalan tahsisat miktarn, kalan pay talep
miktarina boliinmesi ile “Arzin Talebi Karsilama Orani1” bulunacaktir. Bulunan Arzin Talebi
Karsilama Orani her bir yatirnmceiya ait kisisel talep ile ¢arpilacak ve paylar dagitilacaktir.

b. Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilara Dagitim: Her bir Yurt i¢i Kurumsal Yatirimciya verilecek
pay miktarina IS YATIRIM i &nerileri de dikkate alinarak Torunlar GYO, Aziz Torun,
Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. karar verecektir.

c. Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilara Dagitim: Her bir Yurt Disit Kurumsal Yatirimciya
verilecek pay miktarma IS YATIRIM i 6nerileri de dikkate alinarak Torunlar GYO, Aziz
Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. karar verecektir.

Ek satis hakkinin kullanilmas1 durumunda, s6z konusu paylarda halka arz siiresi igerisinde
halka arz edilen paylarla birlikte dagitim islemine dahil edilerek satilacaktir.

Tiim yatirnme1 gruplarina dagitim yapilirken, dagitim sonucu ortaya ¢ikan miktarlar alt sinir
koyan yatirimcilar agisindan gézden gegirilecek, ortaya ¢ikan miktarin bu alt siirin altinda
kalmas1 halinde yatirimci istegine uygun olarak listeden ¢ikarilacak ve bu miktarlar tekrar
dagitima tabi tutulacaktir.
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Yatirimci gruplarina belirtilen yontemlerle dagitim yapilirken, hesaplamalarda kiisurat ortaya
c¢ikmasindan dolay1r dagitilamayan paylar, pay talebi tamamen karsilanamayan yatirimcilar
arasinda Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S.’nin uygun
gordiigl sekilde dagitilacaktir.

IS YATIRIM, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en ge¢ 1 (bir) is giinii igerisinde
dagitim listelerini, her bir tahsis grubu igin ayr1 ayr1 kesinlestirerek Torunlar GYO, Aziz
Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S.’ye verecektir. Torunlar GYO, Aziz Torun,
Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S., dagitim listelerini en ge¢ kendilerine teslim edilen
giin icerisinde onaylayacak ve onay1 IS YATIRIM a bildireceklerdir.

9.15 Talep edilebilecek asgari ve/veya azami pay miktarlar1 hakkinda bilgi:

Talep edilecek lot miktarinda herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir. Yatirimcilar istedikleri
takdirde talep formunda almak istedikleri miktara iliskin bir alt sinir belirleyebilirler.

9.16 Pay bedellerinin 6denme yeri ve sekline iliskin bilgi:

a. Yurt ici Bireysel Yatirimcilar:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar asagidaki 6deme segeneklerinden birini secerek talepte
bulunabilirler.

1. Nakden Odeme:

Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilar talep ettikleri pay adedine iliskin bedelleri fiyat
araliginin tavanindan nakden yatiracaklardir.

2. Kiymet Blokesi Yontemiyle Talepte Bulunma:

Yurt Ici Bireysel Yatirimeilar yatirim hesaplarinda mevceut olan devlet i¢ bor¢lanma
senetleri (“DIBS”) ve likit fonlar1 teminat gOstermek suretiyle pay talep
edebileceklerdir.

Pay talep bedeli karsiliginda alinacak blokaj tutarlar1 asagida gosterilen sekilde
hesaplanacaktir:

Likit Fon Blokaji
Odenmesi gereken bedel / %97

TL DIBS Blokaii
Odenmesi gereken bedel / %90

Déviz Cinsinden ve Dovize Endeksli DIBS Blokaii
Odenmesi gereken bedel / %90

Blokaj isleminde;

e Likit fonun o giin i¢in fon kurucusu tarafindan agiklanan alis fiyati,
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e DIBS’lerde her bir konsorsiyum iiyesinin c¢alistigi bankanin sabah ilk agikladig
gosterge fiyat,

dikkate alinacaktir. Doviz cinsinden ve dovize endeksli DIBS’lerin TL’ye
dontistiirilmesinde TCMB doviz alis kuru kullanilacaktir.

Teminat gosterilen kiymetlerin bozdurulmasinda her bir konsorsiyum iiyesinin
calistigi bankanin anlik gosterge fiyati veya IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda
olusan cari piyasa fiyati uygulanacaktir.

Teminat tutarlarinin hesaplanmasinda, kullanilan menkul kiymetin asgari adet, adet
katlar1 ve birim tutarlar1 dikkate alinarak, teminat gosterilen menkul kiymet adedi
asgari adedin altinda kalmayacak ve kesirli ve/veya ilgili menkul kiymet i¢in belirtilen
katlarin disinda bir adet olugsmayacak sekilde yukar1 yuvarlama yapilabilecektir.

Tek bir teminat tiirlinlin yatirimcilarin talebini tek basina karsilayamamasi durumunda
ayni yatirim hesabinda bulunan likit fon, TL DIBS ve Doviz Cinsinden ve Dovize
endeksli DIBS’ler ayn1 anda teminata alinabilir.

Konsorsiyum {iyeleri ve acenteleri asagida belirtilen teminat yontemi ile talep toplama
seceneklerinden sadece birini kullanabilirler. Konsorsiyum {iyeleri ile acenteleri
birbirlerinden farkli yontem uygulayabilirler. Konsorsiyum {iiyeleri ve acentelerinin
uygulayacagi yontemler Madde 9.17°de belirtilmektedir.

i. Sabit Yontem:

Dagitim listelerinin a¢iklandig giin, bu yontemi tercih eden yatirimeilarin dagitim
listesine gore almay1 hak ettikleri payin bedelleri, yatirimcilarin bloke edilen TL
DIBS’leri ve/veya likit fonlar1 res'en bozdurularak ddenecektir. Teminata alman
kiymetlerin nakde doniistiiriilmesi sirastyla likit fon, vergisiz DIBS ve vergili
DIBS seklinde yapilacaktir. Bu yontemde, Doviz Cinsinden ve Dovize endeksli
DIBS’ler teminat olarak kullanilmayacaktir.

ii. Degisken Yontem:

Dagitim listelerinin agiklandigi gilin saat 12:00’a kadar dagitim listesine gore
almay1 hak ettikleri payin bedelini 6demeyen yatirimecinin hesabinda bloke edilen
DIBS’ler ve/veya likit fonlar bozdurularak pay bedelleri ddenecektir.

Yatinmcilarin talep ettikleri pay bedellerine karsilik gelen tutar1 yukarida
belirtilen siire icinde nakden Odemeleri durumunda blokaja aliman menkul
kiymetler tizerindeki bloke ayni giin kaldirilacaktir.

Teminata alinan kiymetlerin nakde doniistiiriilmesi sirasinda miisteri talimatlar
dikkate alinacaktir.

3. Doviz Blokesi Yontemiyle Talepte Bulunma:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar hesaplarinda mevcut olan Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi’nca alim-satim konusu yapilan konvertible dovizleri teminat gostermek
suretiyle pay talep edebileceklerdir.
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Pay talep bedeli karsiliginda alinacak doviz tutar1 asagida gosterilen sekilde
hesaplanacaktir:

Odenmesi gereken bedel / %90

Blokaj isleminde, her bir konsorsiyum iiyesinin ¢alistig1 bankanin s6z konusu yabanci
para i¢in ilk acikladig1 gise kuru dikkate alinacaktir. Kiisuratli doviz tutarlar1 bir ve
katlar1 seklinde yukar1 yuvarlanacaktir.

Konsorsiyum iiyeleri ve acenteleri asagida belirtilen teminat yontemi ile talep toplama
seceneklerinden sadece birini kullanabilirler. Konsorsiyum {iyeleri ile acenteleri
birbirlerinden farkli yontem uygulayabilirler. Konsorsiyum iiyeleri ve acentelerinin
uygulayacagi yontemler Madde 9.17°de belirtilmektedir.

i. Sabit Yontem:

Dagitim listelerinin agiklandigi giin, bu yontemi tercih eden yatirimeilarin dagitim
listesine gore almay1 hak ettikleri paym bedelleri, yatirimcilarin bloke edilen
dovizleri res'en her bir konsorsiyum iiyesinin ¢alistigi bankanin cari kurundan
bozdurularak ddenecektir.

ii. Degisken Yontem:

Dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12.00°a kadar dagitim listesine gore
almayi hak ettikleri payin bedelini nakden 6demeyen yatirimecinin hesabinda bloke
edilen doviz bozdurularak pay bedelleri 6denecektir.

Yatinmcilarin talep ettikleri pay bedellerine karsilik gelen tutar1 yukarida
belirtilen siire i¢inde nakden Odemeleri durumunda blokaja alinan doviz
iizerindeki bloke ayni giin kaldirilacaktir.

Teminat gosterilen ddvizin bozdurulmasinda her bir Konsorsiyum Uyesinin
calistig1 bankanin cari kuru kullanilacaktir.

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar, belirlenen fiyat araliginin tavaninda yer alan fiyat ile talep
edilen pay adedinin carpimi sonucu bulunan pay bedelini, talepte bulunduklari
konsorsiyum {iyesinin bildirecegi hesaba halka arz hesabina aktarilmak iizere nakden
veya hesaben veya blokaj yontemiyle yatiracaklardir.

Yurt ici Kurumsal Yatirnmcilar:

Yurt i¢i Kurumsal Yatinmcilar'm Madde 9.17°de belirtilen konsorsiyum iiyelerinin
merkez ve subelerine talepte bulunmak i¢in basvurarak talep formu doldurmalari
gerekmektedir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar, 10 Kurus fiyat adimlarinda olmak ve fiyat araligmin
icinde kalmak kaydiyla, 5 farkli fiyat seviyesinden farkli miktardaki taleplerini
konsorsiyum iiyelerine iletebilecekleri gibi taleplerini fiyattan bagimsiz olarak talep
ettikleri lot adedi seklinde veya fiyattan bagimsiz olarak talep ettikleri toplam pay bedeli
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seklinde de konsorsiyum iiyelerine iletebilirler. Yurt I¢ci Kurumsal Yatirimeilar pay
bedellerini talep aninda 6demeyeceklerdir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar, almaya hak kazandiklar1 pay miktarmin belirlenen nihai
satis fiyati ile carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin onaylanmasini
takip eden 2. isgilinii saat 12.00’a kadar talepte bulunduklar1 konsorsiyum iiyesine
odeyeceklerdir. Yurt Ici Kurumsal Yatinmcilar dagitim listelerinin onaylanmasindan
sonra almaya hak kazandiklar1 paylarin bedellerini 6demekten imtina edemezler.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilar’m pay bedellerinin ddenmemesi ile ilgili risk talebi giren
aract kuruma aittir. Talebi giren aract kurum Yurt I¢i Kurumsal Yatirinmer’nin talebini
kabul edip etmemekte serbest olacaktir.

¢. Yurt Dis1i Kurumsal Yatirimcilar:

Yurt Dist Kurumsal Yatirimcilar, fiyat araliginin igerisinde kalmak kaydiyla, 10 Kurus
fiyat adimlarinda olmak kaydiyla 5 farkli fiyat seviyesinden farkli miktardaki taleplerini
Is Yatirnm’a iletebilecekleri gibi taleplerini fiyattan bagimsiz olarak talep ettikleri lot
adedi seklinde veya fiyattan bagimsiz olarak talep ettikleri toplam pay bedeli seklinde de
Is Yatirmm’a iletebilirler. Yurt Dist Kurumsal Yatirimcilar pay bedellerini talep aninda
O0demeyeceklerdir.

Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar, almaya hak kazandiklari pay miktarinin belirlenen nihai
satis fiyat1 ile ¢arpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin onaylanmasin
takip eden 2. isgiinii saat 12.00’a kadar Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye
odeyeceklerdir.

Yurt Dist Kurumsal Yatirimeilar'm pay bedellerinin 6denmemesi ile ilgili risk IS
YATIRIM a aittir IS YATIRIM, Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimer’nin talebini kabul edip
etmemekte serbest olacaktir.

9.17 Basvuru yerleri:

KONSORSiIYUM LiDERI

iS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Is Kuleleri Kule 2 Kat 12

34330 4. Levent / ISTANBUL

Tel: (0212) 350 20 00

Faks: (0212) 350 20 01

Ve tiim subeleri ile Tiirkiye Is Bankasi1 A.S.’nin tiim subeleri, bankamatikler, NetMatikler,
www.isbank.com.tr adresi ve 444 0 202 no’lu interaktif telefon

KONSORSiIYUM ES LIDERLERI

BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.

Inénii Cad. Kanarya Sok. No:25 Kat:4 Yeni Sahra
ATASEHIR, ISTANBUL

Tel: (0216) 547 13 00

Fax: (0216) 547 13 98-99
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http://www.isbank.com.tr/

Ve tiim subeleri ve acenteleri ile AlBaraka Tiirk, BankAsya, Tirkiye Finans subeleri,
www.bmd.com.tr , www.turkiyefinans.com.tr ve www.bankasya.com.tr adresleri

TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASI A.S.
Meclis-i Mebusan Cad No 81 34427 Findikli
BEYOGLU, iISTANBUL

Tel: (0212) 334 50 50

Fax: (0212) 334 52 34

Ile Ankara ve Izmir Sube ile www.tskb.com.tr adresi

FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Nispetiye Cad. Akmerkez B Kule Kat:2-3 Etiler, 34337

ISTANBUL

Tel: (0212) 282 17 00

Fax: (0212) 282 22 55

Ve tim subeleri ve acenteleri ile Finansbank A.S. subeleri, www.finansbank.com.tr ve
www.finansonline.com adresleri, (0212) 336 74 74 no’lu telefon (Finans Yatirim)

YAPI KREDi YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Biiytikdere Cad. Yap1 Kredi Plaza A Blok Levent

ISTANBUL

Tel: (0212) 319 80 00

Fax: (0212) 32522 45

Tiim Yap1 Kredi Bankasi subeleri, www.yapikrediyatirim.com.tr ve www.yapikredi.com.tr
adresleri ve 444 0 444 no’lu telefon

KONSORSiYUM UYELERI

ALTERNATIF YATIRIM A.S.

Cumhuriyet Cad. ElImadag Han No:32 K:2-3 34367

Elmadag/ ISTANBUL

Tel: (0212) 315 58 00

Fax: (0212) 231 95 44

Alternatif Bank A.S.’nin tim subeleri ve Alternatif Yatirnm A.S.’nin Merkez, Erenkdy ve
Antalya Subeleri ve Alternatif Yatirm A.S.’nin Adana ve Bursa acenteleri,
www.ayatirim.com.tr ve 0212 444 00 54 no’lu telefon

DELTA MENKUL DEGERLER A.S.

Tesvikiye Cad. Tkbal Is Merkezi No:17 K:6 Tesvikiye
SISLIi, ISTANBUL

Tel: (0212) 310 08 00

Fax: (0212) 236 65 67 — 68 - 69

Ve Suadiye Irtibat ile www.deltamenkul.com.tr adresi

YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S.
Nispetiye Caddesi, Akmerkez E-3 Blok Kat:4 Etiler
ISTANBUL

Tel: (0212) 317 69 00

Fax: (0212) 282 15 50-51
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Tiim subeleri ve irtibat biirolar1 ile www.yatirimfinansman.com adresi ve 444 11 44 no’lu
telefon

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Biiyiikdere Cad. No:39 Kat:3 34398

Maslak/ISTANBUL

Tel: (0212) 366 98 98

Fax: (0212) 285 16 61

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. tiim subeleri, T.C. Ziraat Bankas1 A.S.’nin subeleri,
www.ziraatyatirim.com.tr, ve www.ziraatbank.com.tr adresleri ve 444 00 00 no’lu telefon
numarasi

AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Inénii Cad. No:42

34437 Giimiissuyu Taksim / ISTANBUL

Tel: (0212) 334 94 94

Faks: (0212) 249 12 87

Ile Akbank T.A.S.’nin tiim subeleri, www.akbank.com adresi ve 444 25 25 no’lu interaktif
telefon

ECZACIBASI MENKUL KIYMETLER A.S.

Biiyiikdere Cad. No:209 Tekfen Tower Kat:6

Levent, 34394 ISTANBUL

Tel: (0212) 319 59 99

Fax: (0212) 319 59 00

ile Merkez, Ankara, Izmir, Kadikdy, Adana, Bursa, Afyon, Antalya subeleri,
www.emdas.com.tr ve www.netyatirim24.com.tr ve (0212) 319 55 55 no’lu telefon numarasi

TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TEB Kampiis D Blok Saray Mah. Kii¢liksu Cad. Sokullu Sokak No:7 34768

Umraniye, ISTANBUL

Tel: (0216) 636 44 44

Fax: (0216) 631 44 00

Ve Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.’nin tiim subeleri, www.teb.com.tr adresi ve 444 0 666 no’lu
telefon

HAK MENKUL KIYMETLER A.S.

Dr. Cemil Bengii C. Hak Is Merkezi No:2 Kat:6A
Caglayan 34403 ISTANBUL

Tel: (0212) 296 84 84

Faks: (0212) 233 69 29 —(0212) 232 98 23

ve www.hakmenkul.com.tr adresi

HSBC YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Esentepe Mah.Biiyiikdere Cad. No:128 34394,

Sisli, ISTANBUL

Tel: (0212) 376 46 00

Fax: (0212) 376 49 40 — 336 24 72

ve HSBC Bank’1n tiim Subeleri, www.hsbc.com.tr ve 444 0 111 no’lu interaktif telefon
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VAKIF YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Ebulula Cad. Park Maya Sitesi F2/A Blok Akatlar

Levent, ISTANBUL

Tel: (0212) 352 35 77

Fax: (0212) 3523570

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. Genel Miidiirliik,Acenteleri ve Ankara Subesi ile
T. Vakiflar Bankasi T.A.O’nun tiim subeleri, www.vakifbank.com.tr adresi

ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Emirhan Cad. No:109A Blok Kat:11 34349 Balmumcu

ISTANBUL

Tel: (0212) 310 62 00

Fax: (0212) 310 62 44

ile Bostanci, Ankara, Denizli, Izmir subeleri, T-Bank subeleri (acente) ve
www.atayatirim.com.tr ve

(0212) 310 62 00 no’lu telefon numarasi

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.

Etiler Mah. Tepecik Yolu Demirkent Sokak No:1 34337

BESIKTAS, ISTANBUL

Tel: (0212) 384 10 10

Fax: (0212) 352 42 40

Ve T.Garanti Bankasi A.S.’nin Tiim Subeleri ve Yatirim Merkezleri, www.garanti.com.tr ve
wap.garanti.com.tr adresleri ve 444 0 333 no’lu interaktif telefon

HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Halide Edip Adivar Mh. Dariilaceze Cd. No:20 Kat:4 34382

Sisli, ISTANBUL

Tel: (0212) 3148181

Fax: (0212) 2213181

Halk Yatinm A.S. tim sube ve acenteleri ile T.Halk Bankasi A.S. tiim subeleri,
www.halkyatirim.com.tr ve www.halkbank.com.tr adresleri

ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Gazeteciler Sitesi Keskin Kalem Sok. No:29 Esentepe
ISTANBUL

Tel: (0212) 216 26 61

Fax: (0212) 275 35 66 — (212) 266 05 43

Ile izmir subesi

TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S.

Nispetiye Cad. B3 Blok K:9 Akmerkez- Etiler

BESIKTAS, ISTANBUL

Tel: (0212) 355 46 46

Fax: (0212) 282 09 98

Tiim subeleri ve irtibat blirosu ve www.tacirler.com.tr adresi

DENIiZ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Biiytikdere Cad. No:106 K:16, Esentepe, 34394
ISTANBUL
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Tel: (0212) 336 40 00
Fax: (0212) 336 30 70
Denizbank A.S. tiim subeleri, www.denizbank.com adresi ve 444 0 800 no’lu telefon

SEKER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Omeravni Mah. Inonii Cad.Tiimsah Han No:36 Kat:3-4 Giimiissuyu
BEYOGLU, ISTANBUL

Tel: (0212) 334 33 33

Fax: (0212) 334 33 34

Ve Ankara ve Izmir Subeleri, Sekerbank T.A.S., www.sekeryatirim.com.tr adresi

TURKISH YATIRIM A.S.

Abdi Ipekgi cad. No:57 Reasiirans Han E Blok Kat:6 Harbiye

ISTANBUL

Tel: (0212) 31510 00

Fax: (0212) 315 10 02

Turkish Yatirim merkez ve tiim subeleri, acentalar ve irtibat biirolar1 ile Turkish Bank A.S.
Abdi Ipekgi, Bakirkdy, Ciftehavuzlar, Levent, Moda, Ankara, Bursa, Denizli, Gebze, Izmir,
Mersin, Adapazari, Antalya, Pendik, Pasaport subeleri ve www.turkishyatirim.com adresi

CAMIS MENKUL DEGERLER A.S.

Biiytikdere Cad. No:245 USO Center Kat:2 34398

Maslak/ISTANBUL

Tel: (0212) 330 06 00

Fax: (0212) 330 06 01

Van, Mersin, Diyarbakir, Kirikkale, Denizli, Trabzon, Antalya ve Ankara irtibat Biirolar1 ve
www.camismenkul.com.tr adresi

GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.

Rihtim Cad. No:51, 34425 Karakoy

BEYOGLU, ISTANBUL

Tel: (0212) 244 55 66

Fax: (0212) 244 55 67

Merkez, Ankara, Bursa, Izmir, Levent Subeleri, Antalya, Goztepe, Kayseri, Mersin Irtibat
Biirolari, www.global.com.tr adresi ve 444 0 321 no’lu telefon

ATA ONLINE MENKUL KIYMETLER A.S.
Emirhan Cad. No:109 Kat:12 34349

ISTANBUL

Tel: (0212) 310 60 60

Fax: (0212) 310 63 63

(0212) 310 60 60 no’lu telefon ve www.ataonline.com.tr

EURO YATIRIM MENKUL DEGERLER AS

Yildiz Posta Caddesi Cerrahogullari Is Merkezi No:17 Kat:3

Esentepe, ISTANBUL

Tel: (0212) 354 07 00

Fax: (0212) 356 20 76

Ile Istanbul-Merkez Sube, Istanbul-Gayrettepe Sube, Ankara-Kizilay Sube, Ankara-Balgat
Sube, Antalya Sube.
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ANADOLU YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Merkez Mah. Birahane Sokak No:26 Bomonti

SISLi, ISTANBUL

Tel: (0212) 368 77 00

Fax: (0212) 23333 18

ve Anadolu Bank A.S. tiim subeleri

GEDIiK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Cumhuriyet Mah. E-5 Yanyol No:29 81450 Yakacik

KARTAL, ISTANBUL

Tel: (0216) 453 00 00

Fax: (0216) 377 11 36

Tiim subeler ve acenteler ile www.gedik.com adresi ile (0216) 453 00 53 no’lu telefon

TEKSTIL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Biiyiikdere Cad. No:63 Maslak

ISTANBUL

Tel: (0212) 276 27 27

Fax: (0212) 276 29 00

Ve tiim Tekstilbank A.S. subeleri ve www.tekstilbank.com.tr adresi

Internet Bankaciigi ile Torunlar GYO Pay1 Alinabilecek Basvuru Yerleri:
www.isbank.com.tr (“Nakden Odeme” veya “Kiymet Blokesi Yontemiyle Talepte Bulunma”
veya “Doviz Blokesi Yontemiyle Talepte Bulunma” yoluya talepler kabul edilecektir.)
www.bmd.com.tr, www.turkiyefinans.com.tr ve www.bankasya.com.tr

www.tskb.com.tr

www.finansbank.com.tr ve www.finansonline.com

www.vapikrediyatirim.com.tr ve www.yapikredi.com.tr

www.ayatirim.com.tr (Internet bankacilig: ile yapilan bagvurularda "Nakden Odeme" veya
"Likit Fon Blokesi" ile talep toplanacaktir)

www.deltamenkul.com.tr

www.yatirimfinansman.com

Www.ziraatyatirim.com.tr ve www.ziraatbank.com.tr

www.akbank.com

www.emdas.com.tr ve www.netyatirim24.com.tr

www.teb.com.tr

www.hakmenkul.com.tr

www.hsbe.com.tr (Internet bankaciligi araciligi ile yapilan bagvurularda sadece "Nakden
Odeme" veya "Likit Fon Blokesi" ile talep toplanacaktir)

www.vakifbank.com.tr

www.atayatirim.com.tr

www.garanti.com.tr ve wap.garanti.com.tr

www.halkyatirim.com.tr ve www.halkbank.com.tr

www.tacirler.com.tr

www.denizbank.com

www.sekeryatirim.com.tr

www.turkishyatirim.com

www.camismenkul.com.tr
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Telefon Bankaciligi ile Torunlar GYO Pay1 Alinabilecek Bagvuru Yerleri:

Is Yatinm Menkul Degerler A.S. : 444 0 202 (Telefon Bankaciliginda otomatik yénlendirme
ile talep toplanmayacaktir. Cagri Merkezi’ndeki miisteri temsilcisi araciligr ile; “Nakden
Odeme” veya “Likit Fon Blokaj Yontemiyle Talepte Bulunma” yoluyla talepler kabul

edilecektir.)

Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. 133674 74
Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. 1444 0 444
Alternatif Yatirim A.S. 1444 00 54
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. 1444 11 44
Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S. 1444 00 00
Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S. 1444 25 25
Eczacibasi Menkul Degerler A.S. 13195555
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. 1444 0 666
HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. 14440111
Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. 131062 00
Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. 1444 0333
Deniz Yatirirm Menkul Kiymetler A.S. 1444 0 800
Global Menkul Degerler A.S. 1444 0321
Ata Online Menkul Kiymetler A.S. 1310 60 60
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. :(0216) 453 00 53

Netmatik ile Torunlar GYO Pay1 Alinabilecek Basvuru Yerleri:

Tiirkiye Is Bankas1 A.S. NetMatikleri (Interaktif Bankacilik meniisii ile islem yapildiginda
www.isbank.com.tr i¢in yapilan ag¢iklamalar, Bankamatik meniisii ile islem yapildiginda
Bankamatik i¢in yapilan agiklamalar gegerlidir.)

Internet, netmatik ve telefon bankaciligi subeleri vasitasiyla, talep bagvurusunda bulunmak
isteyen Yurt I¢i Bireysel yatirrmeilarin bagvuruda bulunacaklari, internet, NetMatik ve telefon
bankacilig1 islemlerini yapmaya yetkili olmalar1 (internet, NetMatik ve telefon bankacilig
hesaplariin olmasi, interaktif bankacilik taahhiitnamesi imzalamis olmalar1 ve/veya ATM’de
kullanilan manyetik kartlariin olmas1) gerekmektedir.

ATM ile Torunlar GYO Pay1 Alinabilecek Basvuru Yerleri:
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. bankamatikleri (“Nakden Odeme” yontemiyle talepler kabul
edilecektir. “Kiymet Blokesi Yontemiyle Talepte Bulunma" veya “Doviz Blokesi Yontemiyle

Talepte Bulunma” islemi yapilamayacaktir.)

Kiymet Blokesi Yontemi Ile Odeme Kabul Edecek Basvuru Yerleri:

Basvuru Yeri Teminata Konu Olabilecek Talep Yontemi
Klymetler .
is Yatirim Menkul Degerler A.S. (%1:515)"“ DIBS (TL), DIBS | b <iSKEN YONTEM
801 kodlu B tipi likit fon
Tiirkiye Is Bankas1 A.S. (801 kodlu B tipi likit fon 1 SABIT YONTEM
(bir) adet ve katlar1 olarak
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Basvuru Yeri

Teminata Konu Olabilecek
Kiymetler

Talep Yontemi

belirtilecektir. 808 likit fon
icin asgari adet 20 (yirmi)
olup, adetler 20°nin katlar1
olarak belirtilecektir) ve TL
DIBS’ler

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.

Likit Fon, DIBS TL, DIBS
(Doviz) (Krymet blokesi
yontemi ile talepte bulunma
TSKB Merkez ve Izmir ile
Ankara gubelerinde)

DEGISKEN YONTEM

Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.

Likit Fon (TL), DIBS (TL)
(Sadece FinansInvest
miisterileri igin, Finansbank
uygulamayacaktir. Internet
bankaciligi ile kiymet blokesi
yontemi ile talep kabul
edilecektir. Sadece TL DIBS
ve Likit fon birlikte teminata
almabilir.)

DEGISKEN YONTEM

Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL), DIBS
(Doviz)

(Doviz DIBS blokesi
yontemiyle talepte bulunma
sadece Yap1 Kredi Yatirim
Merkez’de
gerceklestirilebilecektir. Yap1
Kredi Yatirim internet
sitesinde ve Yap1 Kredi
Bankas: dagitim kanallarinda
bu yontem
kullanilamayacaktir.)

DEGISKEN YONTEM
(Aract kurum ve Acente)

Alternatif Yatirim A.S. Likit Fon, DIBS (TL), DIBS DEGISKEN YONTEM
(Doviz) (Aract kurum, acente)
Delta Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL), DIBS | DEGISKEN YONTEM

(Do6viz)

(Araci kurum)

Likit Fon, DIBS (TL)

Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. (Yatirim Finansman merkez, SABIT YONTEM
tiim sube ve irtibat biirolar1)
Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) SABIT YONTEM (Arac1
Kurum, Acente)
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL), DIBS DEGISKEN YONTEM
(Doviz ve Dovize (Araci Kurum ve Akbank)
Endeksli)Akbank T.A.S. Ak
Yatirim Menkul Degerler
A.S. Merkez, Sube ve
Acenteleri)
Eczacibagi Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) SABIT YONTEM (Aract
(TEB Yatirim’a yapilan Kurum) DEGISKEN
basvurularda yalnizca likit YONTEM (Acente)
fon blokaj1 uygulanacaktir.
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S.
(acente) Subelerine yapilan
bagvurularda likit fon ve TL
DIBS kullanilacaktir.)
DIBS (TL) ve DIBS (Déviz DEGISKEN YONTEM
HAK Menkul Kiymetler A.S. (Kurum I)\/Ierkezi) ) (Aract Kurum)
HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
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Basvuru Yeri

Teminata Konu Olabilecek
Kiymetler

Talep Yontemi

(HSBC Yatirim Menkul
Degerler A.S. ve acentesi
konumundaki tiim HSBC
Bank A.S. subeleri; doviz
cinsinden ve dovize endeksli
DIBS teminata
alinmayacaktir. Internet
bankacilig1 araciligi ile
yapilan bagvurularda sadece
likit fon blokesi yontemiyle
talep toplanacaktir. Karma
teminat gosterildiginde TL
DIBS, likit fon siralamasiyla
teminat alinacak ve 6zel
miisteri talimat1 olmadikga
ters siralamayla bozdurularak
pay bedeli karsilanacaktir. )

(Araci Kurum, Acente)

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL)
(Vakif Yatirim Menkul
Degerler A.S. Merkez, Sube
ve Acenteleri ile T. Vakiflar
Bankasi T.A.O.’nun tiim

SABIT YONTEM
(Araci Kurum, Acente)

subeleri)
Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
(Genel Mudiirliik (212- (Araci Kurum ve Acente)

3106200), Subeler, T-bank
Subeleri)

Garanti Yatirim Menkul Krymetler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL)
(Acentenin tiim Subeleri,
Yatirrm Merkezleri, Internet
ve Telefon Bankaciligindan
Likit Fon ve TL cinsinden
DIBS blokesi ile halka arza

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum, Acente)

katilinabilir)
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
(Halk Yatirim Menkul (Araci Kurum, Acente)

Degerler A.S. Merkez, Sube
ve Acenteleri ile T. Halk
Bankast A.S.’nin tiim
subeleri)

Acar Yatinm Menkul Degerler A.S. DIBS (TL) ve DIBS (Déviz) aEre(l}cllsKKfrIjr:\%I\gg\é)
Tacirler Menkul Degerler A.S. Likit Fon (Merkez, adi gecen | SABIT YONTEM (Araci
subeler ve irtibat biirosu) Kurum, irtibat Biirosu)
Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum, Acente)
Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) SABIT YONTEM
(Arac1 Kurum ve Acente)
Turkish Yatirim A.S. Likit Fon, DIBS (TL), DIBS DEGISKEN YONTEM

(Doviz)

(Araci kurum merkezi,
subesi, irtibat biirosu ve
acenteleri)

(Araci kurum, acente)

Camis Menkul Degerler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL), DIiBS
(Doviz)

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum ve Acente,
internet sube, merkez ve
irtibat biirolar1)

Global Menkul Degerler A.S.

Likit Fon (Merkez ve

DEGISKEN YONTEM
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Basvuru Yeri

Teminata Konu Olabilecek

Talep Yontemi

Kiymetler
Subeler)
Ata Online Menkul Kiymetler A.S. Likit Fon, DIBS (TL) DEGISKEN YONTEM
Genel Miidiirlik (0212) (Araci Kurum)

3106060 Internet sitesi
www.ataonline.com.tr

Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL) DIBS
(D6viz) (Aracit kurum
merkezi ve tiim subelerde
kullanilabilir.)

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum ve Acente)

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL), DIBS
(Doviz ve dovize endeksli)
Kiymet ve doviz blokesi ile
6deme kabul edilecek yerler
aract kurum merkezi, subesi
ve acenteleridir.

DEGISKEN YONTEM

Tekstil Yatirirm Menkul Degerler A.S.

Likit Fon, DIBS (TL), DIBS
(Déviz) (Tekstil Yatirim
Menkul Degerler A.S. ve
subeleri ve Tekstil Bank A.S.
subeleri)

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum, Acente)

Déviz Blokesi Yontemi Ile Odeme Kabul Edecek Basvuru Yerleri:

Basvuru Yeri

Kisitlar

Talep Yontemi

Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

Yoktur.

DEGISKEN YONTEM

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Sadece Vadesiz DTH’lar
kullanilabilecek olup, bir
yatirimet sadece tek bir
Vadesiz

DTH ile talepte
bulunabilecektir.

SABIT YONTEM

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.

Doviz blokesi yontemi ile
talepte bulunma TSKB
Merkez ve Izmir ile Ankara
subelerinde
kullanilabilecektir.

DEGISKEN YONTEM

Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.

Sadece FinansInvest
miisterileri i¢in, Finansbank
uygulamayacaktir. Sadece
ABDS$ ve AVRO cinsi
dovizler teminata alinacaktir.
Sadece vadesiz doviz
hesaplari teminata aliabilir.
Karma teminat alinamaz.

DEGISKEN YONTEM

Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.

Yap1 Kredi Yatirim ve Yap1
Kredi Bankas1 dagitim
kanallarinda kullanilacaktir.

DEGISKEN YONTEM
(Araci1 kurum, acente )

Alternatif Yatirnm A.S. Yoktur DEGISKEN YONTEM
(Araci kurum, acente)
Delta Menkul Degerler A.S. Yoktur. DEGISKEN YONTEM

(Araci Kurum)

Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.

Doviz blokesi ile 6deme
kabul edilecek yerler araci
kurum merkezi, subesi ve
iritbat biirolaridir. Sadece
ABD$ ve AVRO cinsi

SABIT YONTEM (Aract
Kurum Merkez, tim
subeleri ve irtibat biirolar1)
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Basvuru Yeri

Kisitlar

Talep Yontemi

dovizler teminata alinacaktir.

Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Krymet ve doviz blokesi ile
6deme kabul edilecek yerler
araci kurum merkezi, subesi
ve acenteleridir.

SABIT YONTEM (Aract
Kurum, Acente)

Akbank T.A.S.

Sadece Akbank T.A.S.
subelerinde bu yontem
uygulanacaktir.

DEGISKEN YONTEM

TEB Yatirim Menkul Degerler A.S.

TEB Yatirim’da
uygulanmayacaktir.

Tirk Ekonomi Bankasi A.S.
(acente) Subelerine yapilan
bagvurularda uygulanacak
olup yalmzca vadesiz ABDS$
ve AVRO DTH’lar kabul
edilecektir.

DEGISKEN YONTEM
(Acente)

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S.

(HSBC Yatirim Menkul
Degerler A.S. ve acentesi
konumundaki tiim HSBC
Bank A.S. subeleri; Internet
bankacilig1 aracilig ile
yapilan bagvurularda doviz
blokesi yontemi
kullanilmayacaktir. Sadece
sirastyla JPY, CHF, GBP,
AVRO, ABDS cinsi dovizler
teminata alinacaktir ve 6zel
miisteri talimat1 olmadikga
ters siralamayla bozdurularak
pay bedeli karsilanacaktir.)

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum, Acente)

Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Genel Miidiirliik (212-
3106200), Subeler, T-bank
Subelerinde talep
toplanacaktir.

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum ve Acente)

Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S. T.Halk Bankasi A.S.’nin tim | DEGISKEN YONTEM
subelerinde talep (Acente)
toplanacaktir.
Araci kurum merkezi ve = "

Acar Yatinm Menkul Degerler A.S. Izmir subesinde DEGISKEN YONTEM

(Araci Kurum, Acente)

uygulanacaktir.

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. Sadece vadesiz DTH’lar DEGISKEN YONTEM

kullanilabilecek olup bir
yatirimei sadece tek bir
vadesiz DTH ile talepte
bulunabilecektir.

(Araci Kurum, Acente)

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.

Seker Yatirim merkez, tim
sube ve acentelerinde
uygulanacaktir.

SABIT YONTEM (Araci
Kurum, Acente)

Turkish Yatirim A.S.

Araci kurum merkezi, subesi,
irtibat bilirosu ve acentelerinde
uygulanacaktir.

DEGISKEN YONTEM
(Araci1 kurum, acente)

Camis Menkul Degerler A.S. Camis Menkul Degerler A.S. | DEGISKEN YONTEM
merkez ve acenteleri, internet
sube, merkez ve irtibat
biirolari

Ata Online Menkul Kiymetler A.S. Genel Miidiirliik (0212-310 DEGISKEN YONTEM

6060) ve internet sitesi
www.ataonline.com.tr

(Araci Kurum)
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Basvuru Yeri Kisitlar Talep Yontemi

DEGISKEN YONTEM
(Araci Kurum ve Acente)

Anadolu Yatirim Menkul
Krymetler A.S. merkez ve
tiim subelerinde talep
toplanacaktir.

Krymet ve doviz blokesi ile
6deme kabul edilecek yerler
araci kurum merkezi, subesi
ve acenteleridir.

Kiymet ve doviz blokesi ile
6deme kabul edilecek yerler
aract kurum merkezi, subeleri
ve acenteleridir.

Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. DEGISKEN YONTEM

DEGISKEN YONTEM

Tekstil Yatirrm Menkul Degerler A.S. (Aract Kurum, Acente)

9.18 Halka arz sonuclarinin ne sekilde kamuya duyurulacagi hakkinda bilgi:

Halka arz sonuglari, Seri:VIII, No:66 sayili “Sermaye Piyasasi Araglarinin Halka Arzinda Satis
Yéntemlerine liskin Esaslar Tebligi’nde yer alan esaslar cercevesinde dagitim listesinin
kesinlestigi giinii takip eden ilk is glinii Kurul’un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin
diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulur.

9.19.

a) Satisa aracihik

edecek ve/veya yiiklenimde

Aracilik ve yiiklenim hakkinda bilgi:

bulunacak kurulus/kuruluslar

(konsorsiyum lider/liderleri ayrica belirtilecektir), aracihi@in niteligi ve yiiklenimde
bulunulan paylarin tutari ile satisa sunulan toplam paylara oram:

Yiiklenimde Bulunulan
Pay Tutan
Araci Kurulus Aracihigin Niteligi (TL) Pay Oram (%)
Is Yatirim Menkul Degerler A.S. 133{?111((11%;?1}1,1111 Kismi 5.705.590 %10
Bizim Menkul Degerler A.S. gil;iiﬁl Kismi 1.300.000 %2
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. ?{illillzi}lll Kismi 800.000 %1
Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. gill(:l};};rln Kismi 500.000 %l
Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. 133(?111((11};}1/;1 Kismi 360.000 %1
Alternatif Yatirim A.S. giﬁﬁﬁn Kismi 350.000 %1
Delta Menkul Degerler A.S. gill?lﬁlﬁnmsm‘ 350.000 %1
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. ]\3(?11;11}&,:161}1/; Kismi 350.000 %1
Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S. g?illiil};}i]rin Kismi 225.000 %0
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. g?illiil};}i]rin Kismi 150.000 %0
Eczacibagi Menkul Degerler A.S. gillill}éfl}l]rln Kismi 150.000 %0
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. ?{illill}ézrln Kismi 150.000 %0
Hak Menkul Kiymetler A.S. giﬁﬁﬁnmml 100.000 %0
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Yiiklenimde Bulunulan

Pay Tutan
Araci Kurulus Araciigin Niteligi (TL) Pay Oram (%)

HSBC Yatirim Menkul Degerler A.S. Eill?liflﬁn Kismi 100.000 %0
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. ?{illillzzlrln Kismi 100.000 %0
Ata Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. ]\3{311({1122; Kismi 75.000 %0
Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S. ]\3{311({1122; Kismi 75.000 %0
Halk Yatirirm Menkul Degerler A.S. ]\3{311({1122; Kismi 75.000 %0
Acar Yatirim Menkul Degerler A.S. 5?111((11};}111 Kismi 50.000 %0
Tacirler Menkul Degerler A.S. lﬁsfillillzfﬁlrln Kismi 50.000 %0
Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. 3311?1};}1;111 Kismi 40.000 %0
Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. 3311?1};}1;111 Kismi 40.000 %0
Turkish Yatirim A.S. 3311‘(‘1"2‘;‘1/; Kismi 40.000 %0
Camis Menkul Degerler A.S. 3311‘:1"2‘;‘1/;1 Kismi 25.000 %0
Global Menkul Degerler A.S. giﬁyeiﬁl Kismi 25.000 %0
Ataonline Menkul Kiymetler A.S. ?{illillzi}lll Kismi 20.000 %0
Euro Yatirnrm Menkul Degerler A.S. ?{illillzi}lll Kismi 20.000 %0
Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler A.S. gillill}éfl}llrln Kismi 15.000 %0
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. gillill}éfl}llrln Kismi 15.000 %0
Tekstil Yatirnm Menkul Degerler A.S. gillill}éfl}llrln Kismi 15.000 %0
TOPLAM gill?lziﬁn Kismi 11.270.590 %20

Konsorsiyum iiyeleri, satis siiresi sonunda toplam yiiklenilen tutarin satilmayan kismi kalirsa
yukaridaki tabloda belirtilen yiiklenim miktarlarini asmamak kaydiyla ve fiyat aralifinin

tabanindan olmak tlzere satin alacaklardir.

b) Araci kurulus/kuruluslara ve gise hizmeti veren kuruluslara 6denecek toplam iicret
tutar1 ve bunun toplam ihra¢ maliyeti icindeki payr:

Aract kuruluglara yaklasik 4,5 milyon TL 6denecegi ve aracilik maliyetinin toplam ihrag
maliyeti i¢indeki payinin ise thrag¢ maliyetinin yaklasik %45°1 olacagi tahmin edilmektedir.

¢) Yiiklenimde bulunulmayan paylarin tutar::

Halka arz edilen paylardan 45.082.352-TL nominal degerdeki kismi i¢in konsorsiyum {iyeleri
ve/veya herhangi bir {iciincii kisi veya kurum tarafindan satinalma taahhiidii verilmemektedir.

d) Aracilik sozlesmesinin tarihi ve bu sézlesmede yer alan 6nemli hususlar:
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Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. ile aracit kurulus
konsorsiyumu arasindaki Aracilik Yiiklenim ve Konsorsiyum Sozlesmesi 30 Eyliil 2010°da
imzalanmistir. Aracilik sozlesmesi isbu izahnamenin bu bdliimiinde belirtilen aracilik,
yiikklenim, halka arz iptal kosullarinin yani sira aracilik komisyonlarina iligkin hiikiimler
igcermektedir.

9.20 Paylarin dagitim zamani ve yeri:

Halka arzdan pay alan ortaklarimizin s6z konusu paylar1 Sermaye Piyasasi Mevzuati
cergevesinde Merkezi Kayit Kurulusu A.S. nezdinden hak sahipleri bazinda kayden
izlenmeye baslanacaktir. Paylar Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun
Pazarlama A.S. tarafindan dagitim listesinin onaylanmasini takiben ve pay bedellerinin
O0denmesi sartiyla konsorsiyum iiyeleri tarafindan yatirimeilarin MKK nezdindeki hesaplarina
aktarilacaktir.

9.21 Halka arza iliskin olarak ortakhi@in 6demesi gereken toplam maliyet ile halka arz
edilecek pay basina maliyet:

Ihraca iligkin tahmini toplam maliyetin yaklasik 10 milyon TL ve pay basina maliyetin de
yaklasik 0,15 TL olacagi tahmin edilmektedir.

9.22 Talepte bulunan yatirnmcinin katlanacag: maliyetler hakkinda bilgi:

Konsorsiyum Uyelerinin, halka arzda talepte bulunan yatirimcilardan talep edecekleri
komisyon ve benzeri giderler asagidaki tabloda gdsterilmistir.
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Araci Kuruluslarin - . MKK Virman Baska Araci Kurulusa . . Damga .
Ticaret Unvam Hesap A¢ma Ucreti Ucreti Virman Ucreti EFT Ucreti Vergigsi Diger
Is Yatirim Saklama
Komisyonu: Agik hisse
senetleri i¢in saklama
Nakit 6deme yaparak komisyonu yiizbinde 75,
Nakit 6deme yaparak basvuruda bulunan kapal1 hisse senetleri
basvuruda bulunan yatirimcilardan; olmasi i¢in yiizbinde 15 (hisse
yatirimeilardan talep halinde para iadesini takip senetlerinin nominal
islemleri sirasinda hak olarak tahsil ettikten sonra, degerleri iizerinden
edecegi paylart dogrudan diger 6deme tiirleri ile almmaktadir.) s
bagska bir arac1 kurulusa bagvuruda bulunan Bankasi1 Saklama
. aktarilmasini isteyenler igin | yatirimcilardan; olmasi Komisyonu: 3 ayda bir
IS YATIRIM ot . . R R
alinmayacak. Likit Fon halinde para iadesi T.Is yillik % 1,2 (bindeiki)
MENKUL Alinmayacak Alimmayacak A . Alinmayacak S
DEGERLER A. S. Blokesi ile odeq}? y.aparak Bankas1 A.S. Nezdinde oranlgda nispi hisse
ve/veya hak ettigi hisse bulunan yatirim hesaplarina senedi saklama
senetleri T. Is Bankas1 A.S. | aktarildiktan sonra EFT komisyonu +BSMV
nezdinde bulunan yatirim yaptirmak istenenlerden: tahsil edilmektedir.
hesaplarina aktarildiktan 90,05 (subelerden en az Hesap bakim {icreti:
sonra virman isteyen 37,00 TL, diger kanallardan 2010 y1l1 i¢in
yatirimeilardan 5,00 TL+ en az 10,00 TL ve tim belirlenecek maktu
BSMV. kanallardan en ¢ok 300,00 hesap bakim iicreti
TL) izleyen yilda tahsil
edilecektir. (2009 yil1
i¢in 6,00 TL+ BSMV
tahsil edilmistir.)
ggzégRl\gggliUSL Yoktur 0,15 TL+BSMV 0,15 TL+BSMV Takasbank Tarifesi Yoktur Yoktur
TURKIYE SINAT
KALKINMA Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
BANKASI A.S.
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Araci Kuruluslarin - . MKK Virman Baska Araci Kurulusa . . Damga .
Ticaret Unvam Hesap Agma Ucreti Ucreti Virman Ucreti EFT Ucret Vergisi Diger
; Halka arzlarda EFT {icreti
i/lnglj\?llilsjlj{ ATIEIM I,5TL+5TL Alinmayacak Alinmayacak almmamaktadir. Halka arz Alinmayacak MKK saklama dereti
DEGERLER A.S ’ Y 4 harici EFT'lerde 5-25 TL Y (ON binde 7,5+ BSMV)
S. arasinda
YAPI KREDI
YATIRIM MENKUL | Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER
. Takasbank A.S.
$kTFIIEI§II:/IAzI§ Tarafindan alinan hesap | Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur
e agma licreti alinacaktir
gglééﬁ%%NfgL Alinmayacak 0,21 BSMV Dabhil 0,21 BSMV Dabhil 5,25-31,50 TL Alimmayacak | Yoktur
Miisterilerden alinmiyor. M}.lsterﬂer'den alnmryor.
. Miisterimiz olmayanlardan,
Miisgterimiz olmayanlardan, | R
. ; , Is Bankasi’na yapilacak
Miisterilerden Is Bankasi’na yapilacak olan olan havalelerden
alinmryor. havalelerden alinmayacak, o
YATIRIM Miisterimiz diger banka ve aract alinmayacak, diger banka MKK tarafindan a.hnarll
FINANSMAN Alinmayacaktir* olmayanlardan; kurumlara yapilacak olan ve aract kurumlara .s.akla.rna e h§sap isletim
MENKUL bagka kurumlara EFT ve virmanlardan; ygpllacak olan EFT ve Yoktur ucre.t ! mlllsterllerd.er;*
DEGERLER A.S. hisse senedi 28.000 TL nin altinda olan ?{‘?ﬁ;ﬂaft‘iﬁ 28000 tahsil edilmektedir.
virmanlarinda MKK | tutarlardan 2 TL , 28.000 TL a aoa
. . . .. tutarlardan 2 TL , 28.000
tarifesi uygulanir. ve lizerindeki tutarlar i¢in 20 . .
TL (BSMV dahil) masraf TL ve lizerindeki tutarlar
almacaktir icin 20 TL (BSMV dahil)
) masraf alinacaktir.
ZIRAAT YATIRIM
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S.
AK YATIRIM
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur

DEGERLER A.S.
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Araci Kuruluslarin - . MKK Virman Baska Araci Kurulusa . . Damga .
Ticaret Unvam Hesap Agma Ucreti Ucreti Virman Ucreti EFT Ucret Vergisi Diger
ECZACIBASI
MENKUL Alinmayacak Senet Bas1 0,1.-TL. | Senet Bag1 0,1.-TL. Yoktur Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S.
TEB YATIRIM hesaplardan saproeak
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak I,) yap . Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S EFT’lerden %0,5 (min
i 40TL, max 300 TL)
MKK nezdinde daha
HAK MENKUL once ag¢ilmis hesap var
KIYMETLER A.S. |ise iicretsiz, ilk kez Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
aciliyorsa 5,25-TL.
HSBC YATIRIM
MENKUL Alinmayacak Alimmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alimmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S.
Vakif Yatirim Menkul
Degerler A.S.
30,000.-TL’ye kadar 7.-
TL+BSMV
30,000.-TL ve tizere 14.-
TL+BSMV
T.Vakiflar Bankas: T.A.O.
En az 30.-TL+BSMV En
cok 500.-TL+BSMV olmak Her ay MKK tarafindan
VAKIF YATIRIM iizere alinan saklama ve hesap
MENKUL Alinmayacak* Alinmayacak Alinmayacak EFT tutarinin Alinmayacak isletim fereti

DEGERLER A.S.

%0.4+BSMV’si kadar
masraf alinmaktadir. Ayrica
yapilan her eft isleminde
min. 0.20TL+BSMV, max.
14.50 TL+BSMV olmak
kaydiyla EFT tutar
tizerinden 0.000025
(milyonda 25)+BSMV
Merkez Bankas1 mesaj
iicreti alinmaktadir.

miisterilerden tahsil

edilmektedir.
Kk .
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Araci Kuruluslarin - . MKK Virman Baska Araci Kurulusa . . Damga .
Ticaret Unvam Hesap Agma Ucreti Ucreti Virman Ucreti EFT Ucret Vergisi Diger

ATA YATIRIM
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinacak Alinmayacak | Yoktur
KIYMETLER A.S.

Subeden Hesaptan: %0,4
GARANTI Min.30 TL-Max. 300
YATIRIM MENKUL | Alinmayacak 0,50 TL 0,50 TL TLSubeden Kasadan: %0,4 | Alinmayacak | Yoktur
KIYMETLER A.S. Min.37 TL-Max. 300

TLinternet: 2,50 TL
HALK YATIRIM e . MKK'na ddenecek yasal
MENKUL Alinmayacak Alimmayacak 5,00 TL + BSMV Eurglral;l;zlitEFT skalasi Alinmayacak | iicretler yatirimeidan
DEGERLER A.S. e ' tahsil edilir.
ACAR YATIRIM
MENKUL Yoktur Yoktur Yoktur ;?E:;bi?;i ttaraflndan Yasal iicret Yoktur
DEGERLER A.S.

0-500TL aras1 3TL, 501-
TACIRLER 2.500TL aras1 5TL,
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak 2.501TL-50.000TL aras1 Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S. 10TL, 50.000TL iizeri

15TL
DENIZ YATIRIM
MENKUL Alinmayacak Alinmayacak 0,10 TL Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur
KIYMETLER A.S.
SEKER YATIRIM
MENKUL 5,25 TL 0,10 TL - 1,47 TL Alinmayacak | Yoktur
DEGERLER A.S.

0-66.000,00TL aras1 5STL

(BSMYV dahil), 66.000,01-
TURKISH 317.000TL aras1 tutar

Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak iizerinden 0,000075 Alinmayacak | Yoktur

YATIRIM A.S. o .

(ylizbindeyedibuguk)+

BSMYV, 317.001 ve tizeri
25TL (BSMV dabhil)
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Araci Kuruluslarin - . MKK Virman Baska Araci Kurulusa . . Damga .
Ticaret Unvam Hesap Agma Ucreti Ucreti Virman Ucreti EFT Ucret Vergisi Diger

CAMIS MENKUL e . i

DEGERLER A.S. - Takasbank Tarifesi | Takasbank Tarifesi Takasbank Tarifesi Alinmayacak | Yoktur

GLOBAL MENKUL

DEGERLER A.S. Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur

ATA ONLINE

MENKUL Alinmayacak Alimmayacak Alinmayacak Almacak Alimmayacak | Yoktur

KIYMETLER A.S.

EURO YATIRIM Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur

MENKUL

DEGERLER A.S.

ANADOLU

YATIRIM MENKUL | MKK Tarifesi Alinmayacak 0,25 TLABSMV EFT Skalasi uygulanacaktir | Alinmayacak | Yoktur

KIYMETLER A.S.

GEDIK YATIRIM

MENKUL Alinmayacak 0,5TL 0,5TL Alinmayacak Alinmayacak | Yoktur

DEGERLER A.S.

TEKSTIL MENKUL . .

DEGERLER A.S. Alinmayacak Alinmayacak 0,11 TL Beher Islem i¢in 1,5 TL Alinmayacak | Yoktur

(*) Hesab1 olan miisterilerin yeniden hesap agmalari zorunlu degildir.
(**) Diger ticretlerin niteligi agiklanacaktir.
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9.23

9.24

a.

Halka arzin ne zaman ve hangi sartlar altinda iptal edilebilecegi veya
ertelenebilecegi ile satis basladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadigina dair
aciklama:

Halka arz, IMKB 6n onayinin alinamamasi veya SPK tarafindan paylarin kayda alinmaktan
imtina edilmesi halinde kendiliginden sona erer.

Talep toplama oncesi asagidaki durumlardan birinin olusmasi halinde IS YATIRIM;
Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. bu s6zlesmeyi derhal
sona erdirip halka arz1 durdurabilecek ve/veya ileri bir tarihe erteleyebileceklerdir.

i.  Yasama, yiirlitme veya sermaye piyasalar1 veya bankalar ile ilgili karar almaya yetkili
organlar tarafindan yapilan diizenlemeler nedeniyle bu soézlesmeden kaynaklanan
yiiklimliiliiklerini yerine getirmesini imkansiz kilacak veya 6nemli dlglide giiglestirecek
hukuki diizenlemeler yapilmast,

ii. Halka arz1 etkileyebilecek savas hali, yangin, deprem, su baskini gibi tabi afetler,

iii. Ekonomik ve siyasi gelismeler ile para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin IS
YATIRIM’1n halka arz edilen paylarin pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda
olmasi1 nedeniyle yeterli talebin olugsmayacaginin ve piyasalarin durumu itibariyle halka
arzdan beklenen faydanin gerceklesmeyeceginin 6ngoriilmesi,

iv. Torunlar GYO’nun yonetici ve ortaklart ile Torunlar GYO hakkinda paylarin
pazarlanmasini etkileyebilecek herhangi bir sorusturma ve/veya dava agilmasi ve
Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. aleyhine, halka
arz1 onemli derecede etkileyen ya da etkileyebilecek herhangi bir sorusturma, dava veya
icra takibi agilmasi,

Talep toplama siirecinin baglamasindan dagitim listesinin Torunlar GYO, Aziz Torun,
Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. tarafindan onaylanmasina kadar gegen siirecte,
Oonemli bir sebebin ortaya ¢ikmasi halinde, halka arz feshedilebilir. S6zlesmenin bu sekilde
feshi halinde Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S., talepte
bulunan yatirimecilarin talep bedellerinin, T.C. Merkez Bankasi (T.C.M.B.) gecelik faizi
tizerinden nemalandirilmis tutarlarini yatirimeilara 6deyeceklerdir.

“Onemli sebep”, Tiirkiye disinda yatirimcilara satilmasi planlanan paylarin satisinin
herhangi bir nedenle sonuglandirilmamasi dahil olmak ve bunlarla sinirli olmamak {izere
uygulamada ve doktrinde kabul edilen durumlar ile Diinya’nin herhangi bir yerinde veya
Tiirkiye’de ciddi ekonomik ve siyasal sonuglar doguran gelismeleri de icerecektir.

Yatirnmcilar tarafindan satis fiyatinin iizerinde 6denen tutarlarin iade esaslar:
hakkinda bilgi:

Tavan fiyat ile olusacak nihai fiyat arasindaki farkin talebe doniismesini talep eden
yatirimcilar icin iade esaslar1 asagidaki gibi olacaktir.

Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilar, halka arzin tavan fiyat: ile nihai fiyat arasinda olusacak iade
tutar1 kadar ekstra bir pay talebinde bulunup bulunmamaya yonelik tercihlerini de talep
formunda ilgili alan1 isaretleyerek beyan edeceklerdir. Yatirimcinin iade tutarini pay olarak
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talep etmeye yonelik tercihini belirtmesi durumunda, tavan fiyat ile nihai halka arz fiyati
arasindaki fark, ilave pay talebi olarak yatirimcr talebine yansitilacak ve a ncak bu
yansitmalardan sonra dagitim islemine baslanacaktir. Bedel farkinin talebe
doniistiiriilmesinden sonra kalan bakiye ve/veya karsilanamayan taleplerden dolay1 olusan
iade bedeli, dagitim listesinin onaylanarak kesinlesmesini takiben, talebi giren Konsorsiyum
Uyeleri tarafindan, basvuru yerlerinde Nakden Odeme segenegini kullanan Yurt I¢i Bireysel
Yatirimcilara iade edilecektir.

b. Tavan fiyat ile olusacak nihai fiyat arasindaki farkin talebe doniismesini talep etmeyen
yatirimcelilar icin iade esaslar1 asagidaki gibi olacaktir.

Karsilanamayan taleplerden dolay1 olusan iade bedeli ve nihai halka arz fiyati ile tavan fiyat
arasinda olusan farklar dagitim listesinin onaylanarak kesinlesmesini takiben, satisi
gergeklestiren Konsorsiyum Uyeleri tarafindan, basvuru yerlerinde Nakden Odeme
secenegini kullanan Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara iade edilecektir.

9.25 Halka arzin gerekcesi ve ortakhigin saglayacagi tahmini net nakit girisi ile kullanim
yerleri; tahmini nakit girisi belirtilen kullanim yerleri icin yeterli degil ise, gereken
diger fonlarin tutar1 ve kaynagi hakkinda detayh bilgi:

Halka acilma karari, Torunlar GYO ortaklarindan Aziz Torun, Mehmet Torun ile Torun
Pazarlama A.$.’nin (birlikte “Ortaklar”) sahip olduklar1 paylarin bir kismini halka arz yoluyla
satig talebi ve Sirket’in sermayesinin artirilarak artan sermayenin halka arz edilmesi karari
tizerine alinmustir.

Halka arzdan elde edilen net gelirler, Mall of Istanbul projesinin gelistirilmesi ve insaat1 basta
olmak tizere proje asamasindaki diger gayrimenkullerin gelistirilmesi ve gelecekteki gelistirme
projeleri i¢in yeni arsa alimlarinda kullanilacaktir.

Genel olarak degerlendirildiginde halka agilma ile Torunlar GYO’nun beklentileri kisaca
asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

e Sermaye

e Kurumsallasma

e Rekabet giiciiniin artirilmasi

e Saglikli biiylime

e Bilinirlik ve tanmirligin pekistirilmesi

e Kredibilite artis1

o Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giiclii bir sekilde uygulanmasi

Halka agilma suretiyle yapilacak sermaye artisindan, 263,5 milyon TL ile 359,3 milyon T L
arasinda net nakit girisi saglanmasi beklenmektedir.

9.26 Halka ar z n edeniyle toplanan bedellerin nemalandirihip nemalandirilmayacag,
nemalandirilacaksa esaslar::

Halka arz nedeniyle toplanan bedeller nemalandirilmayacaktir.
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9.27 Yatirnmcilarin satin alma taleplerinden vazge¢cme haklarina iliskin bilgi:

Yatirimcilar igbu izahname ve halka arz sirkiilerinde belirtilen talep toplama tarihinin son giinii
mesai saatinin bitimine kadar satin alma taleplerinden vazgecebilirler. Ayrica, Kurul’un Seri:l,
No:40 Tebligi uyarinca, halka agiklanan konularda degisiklik olursa bu degisikligin ilanindan
sonraki 2 isgiinii i¢erisinde yatirimcilar satin alma taleplerinden vazgegebilirler.

9.28 Halka arzda ic¢sel bilgiye ulasabilecek konumdaki kisilerin listesi:
Torunlar GYO ile halka arza aracilik eden araci kuruluslarin, paylarin degerini etkileyebilecek

nitelikteki bilgiye ulagabilecek konumdaki yoneticileri, ortakligin %5 ve tizerinde paya sahip
ortaklar1 ve halka arz nedeniyle hizmet aldig1 diger kisi/kurumlarin listesi asagida yer almaktadir:

Kisi Kurum

Aziz Torun Torunlar GYO A.S.

Mehmet Torun Torunlar GYO A.S.

Yunus Emre Torun Torunlar GYO A.S.

Ismail Kazang Torunlar GYO A.S.

Yezdan Kanaat Torunlar GYO A.S.

Ilham Inan Diindar Torunlar GYO A.S.

Remzi Aydin Torunlar GYO A.S.

Mahmut Karabiyik Torunlar GYO A.S.

Ali Cogkun Torunlar GYO A.S.

Mehmet Mumcuoglu Torunlar GYO A.S.

Ali Alp Torunlar GYO A.S.

IThami Kog Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Murat Kural Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Caglan Yazici Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

Mert Erdogmus Is Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Serhat Giirleyen Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

Yesim Karayel Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Mete Gorbon Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

Burak Ayken Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

Nihan Ozeng Is Yatirim Menkul Degerler A.S

Baris Ozbalyali Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Emre Sezan Is Yatirim Menkul Degerler A.S

Nur Atasoy Is Yatirim Menkul Degerler A.S

Serkan Aran Is Yatirnm Menkul Degerler A.S

Muharrem Kiigiik YiikselKarkinKiiciik Avukatlik Ortaklig

Ciineyt Yiiksel YikselKarkinKiigiik Avukatlik Ortakligi

Haluk Yal¢in Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC)
Burak Ozpoyraz Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC)
Mehmet Yetgin Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC)
Bora Akgiingor Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC)
Ering Demirkan Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC)
Muammer Emanet Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Oya Akkor Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Cem Demiroz Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
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9.29 Halka arzda yatirimcilara tahsis ve dagitim esaslar:

a) Nitelikli yatirnmcilar, bireysel yatirnmcilar, ortakhi@in ¢calisanlar ve diger
yatirnmci kategorilerine tahsis edilen oranlar:

Torunlar GYO halka arzinda, yatirimcilar asagida belirtilen gruplar halinde kategorize
edilmistir.

i. Yurt Ici Bireysel Yatirimeilar: Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandaslari ile
yurt diginda isci, serbest meslek ve miistakil is sahipleri dahil Tiirkiye’de
ikametgah sahibi gergcek ve tiizel kisiler ile yerlesmek niyetiyle bir takvim yili
icinde Tiirkiye’de devamli olarak 6 aydan fazla oturanlar da dahil olmak {izere,
asagida tammlanan Yurt I¢i Kurumsal Yatinmcilar ve Yurt Disi Kurumsal
Yatirimcilar tanimlart disinda kalan tiim gercek ve tiizel kisilerdir.

ii. Yurt Ici Kurumsal Yatinmeilar: Yatiim fonlari, 6zel emeklilik fonlari,
menkul kiymetler yatirim ortakliklari, risk sermayesi yatirnm ortakliklar,
gayrimenkul yatirim ortakliklari, araci kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri,
portfoy yonetim sirketleri, ipotek finansmani kuruluslari, emekli ve yardim
sandiklari, vakiflar, 17.7.1964 tarihli ve 506 sayil1 Sosyal Sigortalar Kanununun
gecici 20 nci maddesi uyarinca kurulmus olan sandiklar ile kamuya yararl
dernekleri

iii. Yurt Disi Kurumsal Yatirnmeilar: Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda
32 Sayili Karar’la tanimlanan disarida yerlesik olan, yatirnm fonlari, emeklilik
fonlar1, yatirim ortakliklari, aract kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri, portfoy
yonetim sirketleri, ipotek finansmani kuruluslari, emekli ve yardim sandiklar1 ve
vakiflardir. Paylar, Tiirk mevzuati uyarinca Istanbul Menkul Kiymetler
Borsa’sinda islem gorecek sekilde halka arz edildiginden dolayi, bu kategoriden
talepte bulunan yatirimcilar paylar1 Tiirkiye’de satin alacaklardir.

Halka arz edilecek paylarin;

5.635.295- TL nominal degerdeki (%10) kism1 Yurt I¢i Bireysel Yatirimceilara,
5.635.295- TL nominal degerdeki (%10) kism1 Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilara ve
45.082.352- TL nominal degerdeki (%80) kism1 Yurt Dig1 Kurumsal Yatirimcilara

gerceklestirilecek satiglar igin tahsis edilmistir. Ek Satis hakkinin kullanilmast
durumunda ek satis hakkina konu olan paylar da yukaridaki oranlara sadik kalinarak
dagitilacaktir.

b) Tahsisat degisikliginin yapilabilecegi sartlar, biiyiikliigii ve tahsisat
degisikliginde miinferit dilimler i¢cin uygulanabilir yiizdeler:

Yukarida belirtilen tahsisatlarin orani talep toplama neticesinde Torunlar GYO, Aziz

Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S.’nin onayi ile asagidaki kosullar
cercevesinde IS YATIRIM tarafindan degistirilebilecektir.

Talep toplama siiresi sonunda belirli bir yatirnmci grubuna tahsis edilen tutari
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karsilayacak miktarda talep gelmemis ise o gruba ait tahsisat Torunlar GYO, Aziz
Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. nin onayi ile diger gruplara aktarilabilir.

Talep toplama siiresinin sonunda her bir yatirimci grubuna tahsis edilen tutari
karsilayacak kadar talep gelmis olsa dahi, tahsisat oranlar1 arasinda;

- Yukarida belirtilen herhangi bir yatirimer grubu i¢in tahsis edilen tutar1 %20’den fazla
azaltmamak,

- Yurt i¢i Bireysel ve Yurt i¢i Kurumsal Yatirimeilarin tahsisat oranini %10’un altina
diistirmemek iizere Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun ve Torun Pazarlama
A.S.’nin onay1 ile kaydirma yapilabilir.

¢) Bireysel yatirnmcilar ve ortakhigin ¢ahsanlarina iliskin tahsisat grubunda asiri
talep olmasi halinde uygulanacak dagitim yontemi/yontemleri:

Yurt I¢i Bireysel Yatinmcilar tahsisat grubunda asir1 talep olmasi durumunda
uygulanacak farkli bir yontem yoktur. Ortakligim c¢alisanlarina iliskin bir tahsisat grubu
yoktur.

d) Tahsiste belirli yatirimei gruplarina veya belirli diger taninabilecek ayricaliklar,
s0z konusu gruplara tahsis edilen yiizdeler ve bu gruplara dahil edilme Kriterleri:

Y oktur.
e) Tek bir bireysel yatirnmciya dagitilmasi planlanan asgari pay tutari:

Yurti¢i Bireysel Yatirimci grubu igin yatirimer sayisinin o yatirimer grubuna dagilacak
toplam lot adedinden az veya adedine esit oldugu durumlarda talebi bilgi eksikliginden
iptal edilmemis o gruptaki tiim yatirimcilara en az 1 lot pay dagitilacaktir.

Yurti¢i Bireysel Yatirimcer gruplart igin toplam yatirimer sayisinin ilgili grupta dagilacak
toplam lot adedinden fazla oldugu durumlarda ise hangi yatirimcilara birer lot pay
dagitilacag IS YATIRIM 1n &nerileri de dikkate alinarak Torunlar GYO, Aziz Torun,
Mehmet Torun ve Torun Pazarlama A.S. tarafindan Seri VIII No 66 Madde 7°de yer
alan esit ve adil davranilmasi esas1 gozetilerek karar verilecektir.

f) Miikerrer talep olmasi halinde uygulanacak esaslar:

Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar igin oransal dagitim ydntemi kullanilacagindan herhangi
bir miikerrer tarama iglemi yapilmayacaktir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimer ve Yurt Dist Kurumsal Yatirimer gruplarinda dncelikle,
madde 9.14’te belirtilen sekilde nihai talep adedi belirlenecektir. Daha sonra bir defadan
fazla talepte bulunan yatirimcilarin bulunmasi durumunda ise fazla olan talep kabul
edilecektir. Farkli Konsorsiyum Uyelerinden esit miktarda miikerrer talep yapilmissa
veya yetersiz bilgi girisinden dolay1r kararsiz kalinan durumlarda, yiiksek yiliklenimde
bulunan araci kurumun listesindeki talep kabul edilecektir. Ayn1 miktarda ytiklenimde
bulunmus Konsorsiyum Uyelerinden esit miktarda miikerrer talep yapilmissa veya
yetersiz bilgi girisinden dolay1 kararsiz kalman durumlarda, Konsorsiyum Uyelerinin
kurum unvanlarinin alfabetik onceligine bakilacaktir.

g) Talepte bulunan yatinnmcilara, halka arzdan aldiklar1 Kkesinlesmis pay
miktarinin bildirilme siireci hakkinda bilgi:

Halka arzda talepte bulunan yatirimecilar, dagitim listelerinin onaylandig1 giinii takip
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9.30

Yoktur.

9.31

eden is gilinii talepte bulunduklar1 konsorsiyum iiyesine basvurarak halka arzdan
aldiklar1 kesinlesmis pay miktarin1 6grenebilirler.

Satisin birden fazla iillkede aym anda yapildig1 durumlarda, bu iilkelerden birine
belli bir oranda tahsisat yapilmissa buna iliskin bilgi:

Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayic1 veya
pay sahibinin haklarim1 kullanmasmma engel olacak kayitlarin bulunup
bulunmadigina iliskin bilgi:

Sermaye artirrmi yoluyla halka arz edilecek beheri 1.-TL degerde C grubu 47.900.000.-TL
nominal tutardaki paylar, Torun Pazarlama A.S. portfoylinde bulunan ve halka arza konu olan
70.440.000-TL nominal degerdeki paylar, Aziz Torun’un portfoylinde bulunan ve halka arza
konu olan C grubu 4.191.251.-TL nominal tutardaki paylar ile Mehmet Torun’un portfoylinde
bulunan ve halka arza konu olan C grubu 4.191.251.-TL nominal tutardaki paylar ek satisa konu
olabilecek C grubu 8.452.942-TL nominal tutardaki ortaklik paylari iizerinde paylarin devir ve
tedaviiliinii kisitlayict veya pay sahibinin haklarini kullanmasina engel olacak kayitlar olmadigini
ve ayrica paylar iizerinde intifa hakki bulunmadigin1 Torunlar GYO, Aziz Torun, Mehmet Torun
ve Torun Pazarlama A.S. beyan etmistir.

9.32

Borsada islem gorme:

Halka arz edilen paylarin satig tamamlandiktan sonra borsada islem gdrebilmesi borsa mevzuatinin
ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde borsanin verecegi olumlu karara baglidir.

9.33

Halka ar zdan son ra dolasimdaki pay miktarimin artinlmamasma iliskin
taahhiitler:
a) Ortaklik tarafindan verilen taahhiit:
Torunlar GYO Yonetim Kurulu’nun 16.09.2010 tarih ve 2010/67 sayili karari
b) Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:
e Aziz Torun’un 16.09.2010 tarihli taahhiidii
e Mehmet Torun’un 16.09.2010 tarihli taahhtidii
e Torun Pazarlama A.S.’nin 09.08.2010 tarih ve 2010/09 say1l1 karar1

¢) Taahhiitlerin icerigi, istisnalar1 ve donemi:

Torunlar GYO Yénetim Kurulu paylarin IMKB’de islem gdrmeye basladigi tarihten
itibaren 1 yi1l boyunca, bedelli sermaye artirimi karar1 alinmayacagini taahhiit etmistir.

Aziz Torun portfoylinde bulunan halka arza ve ek satisa konu olmayan Torunlar

GYO’ya ait paylarin, IMKB’de islem gérmeye basladigi tarihten itibaren, 1 yil boyunca
satilmayacagini ve dolasimdaki pay miktarinin artirilmayacagini taahhiit etmistir.
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Mehmet Torun portfdyiinde bulunan halka arza ve ek satisa konu olmayan Torunlar
GYO’ya ait paylarin, IMKB’de islem gormeye basladig tarihten itibaren, 1 y1l boyunca
satilmayacagini ve dolasimdaki pay miktarinin artirilmayacagini taahhiit etmistir.

Torun Pazarlama A.S. portfoyiinde bulunan halka arza ve ek satisa konu olmayan
Torunlar GYO’ya ait paylarin, IMKB’de islem gérmeye basladigi tarihten itibaren, 1 yil
boyunca satilmayacagini ve dolasimdaki pay miktarinin artirilmayacagini taahhiit
etmistir.

d) Diger taahhiitler

Aziz Torun, Mehmet Torun, Yunus Emre Torun, Ali Coskun, Mahmut Karabiyik,
Torun Pazarlama A.S., bir araya gelmek suretiyle ve Sermaye Piyasas1 Kurulu Seri:VI
No:11 sayili Teblig (“Teblig”) hiikiimlerine gore lider sermayedar olma sartini saglamis
olduklar1 Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’de (“Ortaklik™) sahip olduklari
paylara iligkin Teblig’in 15. Maddesinin 2.fikrasinda yer alan “Lider sermayedarin
asgari sermaye oranini temsil eden paylar, 10 uncu maddenin birinci fikras1 uyarinca
ulasilmasi gereken asgari halka agiklik oranini temsil eden paylarin halka arz suretiyle
satig siiresinin bitimini takip eden iki yil boyunca bir bagkasina devredilemez.” ve
Teblig’in 16.maddesinin 1.fikrasinda yer alan “Ortaklikta yOnetim hakimiyeti
saglayacak orandaki imtiyazli paylarin, kurulus/doniisiim asamasinda ve 10 uncu
maddenin birinci fikrast uyarinca ulasilmasi gereken asgari halka agiklik oranini temsil
eden paylarin halka arz suretiyle satis siiresinin bitimini takip eden iki yil boyunca
sadece lider sermayedar tarafindan iktisap edilmesi gerekmektedir.” hiikiimlerinde lider
sermayedar i¢in Ongoriilen yiikiimliilikleri yerine getireceklerini beyan ve taahhiit
etmislerdir.

9.34 Halka arz sirkiilerinin ilan edilecegi yerler:

Halka arz sirkiileri Kamuyu Aydinlatma Platformu, Torunlar GYO ve IS YATIRIM’ m asagida
siralanan internet sitelerinde ilan edilecektir.

www.torunlargyo.com.tr
www.lsvatirim.com.tr
www.kap.gov.tr

9.35 Ek satis islemlerine iliskin bilgi:

a) Toplanan Kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde asagida
belirtilen mevcut ortaklara ait paylarin, dagitima tabi tutulacak toplam pay miktarina
eklenmesinin planlamip planlanmayacag:

Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde, Aziz Torun’a ait C
grubu 4.226.471.-TL nominal degere kadar payin ve Mehmet Torun’a ait C grubu 4.226.471.-TL
nominal degere kadar payin dagitima tabi tutulacak toplam pay miktarina eklenmesi

planlanmaktadir.

b) Ek satisa konu olabilecek paylarin azami tutar ve oranlari ile satis yontemi:
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http://www.torunlargyo.com.tr/
http://www.isyatirim.com.tr/
http://www.isbank.com.tr/

Ek satisa konu olabilecek paylarin azami nominal tutar1 8.452.942.-TL’dir. Bu paylar halka arz
miktarinin %15’ine denk gelmektedir. Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan
fazla olmas1 halinde, ek satis hakki kullanilabilecek ve ek satis hakki kullanilan miktar, halka arz
edilen pay miktarina eklenerek dagitima tabi tutulacaktir.

¢) Ek satisin araci kurumca ortaklardan o6diin¢ alinacak paylarin satisi yoluyla
gerceklestirilmesinin planlandigi kismu ile ilgili aciklama:

Ek s

atis Aziz Torun ve Mehmet Torun tarafindan gerceklestirilecek olup, 6diing alma yoluyla bir

ek satis gerceklestirilmeyecektir.

d) Yatirnmcilarin karar verme siirecinde etkili olabilecek diger bilgiler:

Yoktur.

9.36 Piyasa yapici ve piyasa yapicihigin esaslar ile fiyat istikrarina iliskin islemler:

a. Fiyat Istikrarimin Gergeklestirilmesinin Planlanip Planlanmadigi:
Fiyat istikrar1 igslemlerinin gerceklestirilmesi planlanmaktadir.

b. Fiyat Istikrar Islemlerini Gergeklestirebilecek Araci Kurumun Ticaret Unvan:
Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

c. Fiyat Istikrar Islemlerini Gerceklestirebilecegi Zaman Aralig:
Paylarin IMKB’de islem gérmeye baslamasindan itibaren 30 giin siire ile fiyat istikrar1 islemi
yapilmasi planlanmaktadir.

d. TFiyat Istikrar1 Islemlerinin Yerine Getirilmesine Yénelik Garantinin Olup Olmadigina
fliskin Aciklama:
Is Yatrim Menkul Degerler A.S. Ortakhigimiz paylarina yonelik olarak fiyat istikrari
islemlerinde bulunmayi planlamaktadir. Ancak, Is Yatinm Menkul Degerler A.S. fiyat
istikrar1 islemlerini kesin olarak yerine getirecegine iliskin bir taahhiit vermemektedir. Is
Yatirnm Menkul Degerler A.S. fiyat istikrar1 islemlerine hi¢ baslamayabilecegi gibi, fiyat
istikrar1 islemlerinde bulunmasi halinde de, gerekcesini agiklamak suretiyle, bu islemi istedigi
her an sona erdirebilir.

e. Fiyat Istikrarim Saglayici islemlerinin Amaci:
Fiyat istikrarin1 saglayici islemlerde amag, payin fiyatinin halka arz fiyatinin altina diismesi
halinde alimda bulunarak fiyat istikrarina katkida bulunmaktir. Ancak bu islem, herhangi bir
fiyat taahhiidii niteliginde degildir ve fiyat istikrar1 islemlerinin gerceklestirildigi donemde
payin piyasa fiyati piyasa kosullarina gore olmasi gereken fiyata gore yiiksek olabilmektedir.
Fiyat istikrar1 saglayici islemlerde halka arz fiyatinin {izerinde emir verilemez.

f. Fiyat Istikrarma iliskin Siirenin Bitiminden Sonra Fiyatlarin Diisebilecegine iliskin

Aciklama:
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Fiyat istikrarini saglayici islemler (¢) bendinde belirtilen stireyle simirhidir. Pay fiyati, fiyat
istikrarinin saglayici iglemler sonucunda yiikselmis olsa bile bu siirenin bitiminden sonra
tekrar diisebilir.

g. Fiyat Istikrar1 Islemlerinde Sorumluluk ve Bu Islemlerde Kullamlacak Kaynagmn
Niteligi:

Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri uyarinca, fiyat istikrar1 islemlerine iligkin tiim
sorumluluk, bu islemleri gerceklestiren aract kurum IS YATIRIM a aittir.

Fiyat istikrarini saglayici islemlerde, ek satis hakkina konu paylarin halka arz sirasinda satilmasi
durumunda, bu satistan elde edilecek fonun tamami, ek satis hakkinin kullanilmamasi durumunda
ise Aziz Torun’un, portfoylinden halka arz edilecek olan 4.191.251.-TL, Mehmet Torun’un,
portfoylinden halka arz edilecek olan 4.191.251.-TL ve Torun Pazarlama A.S.’nin portfoyiinden
halka arz edilecek olan 70.440.-TL nominal degerli paydan elde edilecek hasilat kullanilacaktir.

9.37 Sulanma Etkisi

a) Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktar1 ve yiizdesi:

Sulanma etkisine iliskin hesaplar 30.06.2010 tarihli bagimsiz denetim raporlari esas
alarak hazirlanmistir.

Mevcut ortaklarin, sermaye artirimi riichan haklart kisitlanarak gerceklestirildiginden
sermaye artirimina katilimi olmayacaktir.

Halka arz fiyat araligi1 5,50 TL-7,50 TL, pay basina tahmini arz maliyeti 0,15 TL olarak
hesaplamalara dahil edilmistir.

Halka Arz Oncesi

Defter Degeri 1.953.071.000

Sermaye 176.100.000

Pay bagina Defter Degeri 11,09

Halka Arz Sonrasi Taban Tavan
Sermaye 224.000.000 224.000.000
Maliyet 10.000.000 10.000.000
Defter Degeri 2.206.521.000| 2.302.321.000
Pay bagina Defter Degeri 9,85 10,28
Sulanma Etkisi Taban Tavan
Mevcut ortaklar i¢in (pozitif) sulanma etkisi -1,24 -0,81
% -%11,2 -%7,3
Yeni ortaklar i¢in sulanma etkisi -4,35 -2,78
% -%79,1 -%37,0

b) Mevcut hissedarlarin halka arzdan pay almamalari durumunda sulanma

etkisinin miktar ve yiizdesi:
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o Arz Sonrasi Durum
ORTAGIN Mevcut Durum Arz Sonrasi Durum (EK Satis Dahil)

ADI
Aziz Torun 87.979.560 | %49,96| 83.788.309| %37.41| 79.561.838 %35,52
Mehmet Torun |  87.909.120 |  %49,92| 83.717.869| %37,37| 79.491.398 %35,49
Yunus Emre 70440 | %0.04 70440| %003 70.440 %0,03
Torun
Ali Coskun 3.522 %0,00 3.522 9%0,00 3.522 %0,00
Mahmut 3.522 %0,00 3.522 %0,00 3.522 %0,00
Karabiyik
Torun 133.836 %0,08 63.396 %0,03 63.396 %0,03
Pazarlama
Halka Acik 0 %0,00| 56.352.942| %25,16| 64.805.884 28,93
TOPLAM 176.100.000 | %100,00 | 224.000.000 | %100,00 | 224.000.000 %100,00

9.38 Halka arz ile ilgili menfaatler ile s6z konusu menfaatlerin niteligi ve bu

menfaatlerden yararlanacak Kkisiler hakkinda bilgi:

Torunlar GYO paylarinin halka arzindan arz eden ortaklar hisse satis geliri, Torunlar GYO
sermaye, halka arz eden araci kuruluslar ise aracilik komisyonu elde edeceklerdir.
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10. FINANSAL DURUM VE FAALIYET SONUCLARI

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

Son Durum 30.06.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
degisim | gruptaki Tutar degisim | gruptaki Tutar degisim | gruptaki Tutar gruptaki Tutar
% pay % (bin TL) % pay % | (bin TL) % pay % (bin TL) pay % (bin TL)

VARLIKLAR

Dénen varhklar 77,54 15,49 444.960 20,01 9,99 250.631 -5,28 10,93 208.846 13,11 220.490
Nakit ve nakit benzerleri 261,08 9,13 262.288 -9,39 2,89 72.639| -41,67 4,20 80.168 8,17 137.441
Ticari alacaklar -31,16 1,79 51.398 44,71 2,98 74.668 | 169,44 2,70 51.598 1,14 19.150
Stoklar 24,40 4,40 126.454 39,96 4,05 101.648 16,55 3,80 72.626 3,71 62.315
Diger donen varliklar 187,59 0,17 4.820| -62,37 0,07 1.676( 181,19 0,23 4.454 0,09 1.584
Duran varhklar 7,46 84,51 | 2.427.599 32,70 90,01 | 2.259.156 16,50 89,07 | 1.702.415 86,89 | 1.461.352
Ticari Alacaklar -51,63 0,13 3.613| 317,96 0,30 7.469( -62,70 0,09 1.787 0,29 4.791
Ozkaynak yontemi ile degerlenen 5,43 4,24 121.745 2,40 4,60 115.478 11,67 5,90 112.774 6,00 100.986
yatirimlar

Yatirrm amagh gayrimenkuller 7,88 78,73 | 2.261.731 36,06 83,53 | 2.096.430 17,72 80,62 | 1.540.810 77,82 1.308.832
Maddi duran varliklar 60,93 0,02 655 -35,29 0,02 407 -65,65 0,03 629 0,11 1.831
Stoklar - - - - - - - - - 0,78 13.090
Serefiye 0,00 0,29 8.250 0,00 0,32 8.250 - 0,43 8.250 - -
Diger duran varliklar 1,55 1,10 31.605| -18,45 1,24 31.122 19,93 2,00 38.165 1,89 31.822
Toplam varhklar 14,45| 100,00 | 2.872.559 31,32 100,00 | 2.509.787 13,64 100,00 | 1.911.261 100,00 | 1.681.842
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KAYNAKLAR

Kisa vadeli yiikiimliiliikler 19,78 10,08 289.539 | -17,40 9,63 241.733 | -22,84 15,31 292.672 22,55 379.303
Finansal borglar -16,06 4,55 130.692 | -41,61 6,20 155.694 10,71 13,95 266.637 14,32 240.839
Iliskili taraflara borglar - - -1 -64,18 0,08 1.982 0,29 5.533 4,44 74.668
Finansal kiralama islemlerinden -81,88 0,01 2971 -40,29 0,07 1.639 38,29 0,14 2.745 0,12 1.985
borglar

Diger finansal yiikiimliiliikler 26,93 0,21 6.151 - 0,19 4.846 - -
Ticari borglar 124,67 0,86 24.565| -28,05 0,43 10.934 -1,55 0,80 15.196 0,92 15.435
Diger yiikiimliiliikler 91,83 4,45 127.834 | 2.502,03 2,66 66.638 | -94,48 0,13 2.561 2,76 46.376
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 36,09 21,93 629.949 32,61 18,44 462.886 | 119,57 18,26 349.062 9,45 158.975
Finansal borglar 36,10 21,93 629.930 39,60 18,44 462.858 | 147,24 17,35 331.566 7,97 134.107
Finansal kiralama islemlerinden -69,57 0,00 71 -98,57 0,00 23| -48,74 0,08 1.604 0,19 3.129
borglar

Calisanlara saglanan faydalara iliskin 140,00 0,00 12| -70,59 0,00 50 -87,77 0,00 17 0,01 139
kargiliklar

Diger yiikiimliiliikler - - - - - -1 -26,50 0,83 15.875 1,28 21.600
Ozkaynaklar 8,19 67,99 | 1.953.071 42,19 71,93 | 1.805.168 11,01 66,43 | 1.269.527 68,00 | 1.143.564
Odenmis sermaye 0,00 6,13 176.100 0,00 7,02 176.100 76,10 9,21 176.100 5,95 100.000
Yasal yedekler 0,00 0,25 7.279 0,00 0,29 7.279 37,65 0,38 7.279 0,31 5.288
Gegmis yil karlar 0,00 56,46 | 1.621.789 49,32 64,62 | 1.621.789 4,61 56,84 | 1.086.148 61,74| 1.038.276
Net dénem kart - 5,15 147.903 - 21,5 535.641 27,59 52.727 53,01 891.622
Toplam kaynaklar 14,45 100,00 2.872.559 31,32 100,00 | 2.509.787 13,64 100,00 | 1.911.261 100,00 | 1.681.842

kaynaklanmaktadir.

e Diger uzun vadeli yiikiimliiliklerdeki 2009 yilindaki artiglar, konut satislarindan alinan avanslardan kaynaklanmaktadir.
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Odenmis sermayedeki 2008 yilindaki artis, sermaye artirimindan kaynaklanmaktadir.
Kisa vadeli ticari borglarda 2008 yi1linda meydana gelen azalma, Torunlar Gida'dan avans olarak alinan kredinin kapatilmis olmasindan kaynaklanmaktadir.

Diger kisa vadeli ylikiimliiliiklerde 2008 y1linda meydana gelen azalis konut satiglarindan alinan avanslarin, satisin tamamlanmasi nedeniyle kapanmasindan




10.2. Ortakhigin son ii¢ yil ve ilgili ara donem itibariyle faaliyet sonuclarina iliskin bilgi:
- Olaganiistii olaylar ve/veya gelismeler dahil olmak iizere ortakhigin gelirlerini ve
net satislarimi onemli olciide etkilemis olan faktorler ile soz konusu faktorlerin
geliri ve net satislar etkileme derecesi hakkinda bilgi:

Net satislar 31 Aralik 2008’de sona eren yilda 134,8 milyon TL iken, 31 Aralik 2009’da sona
eren yilda 120,2 milyon TL diizeyinde gergekleserek 14,6 milyon TL (%10,9) azalmistir. Faal
durumdaki aligveris merkezlerimizden gelen gelir (elektrik satig gelirleri dahil olmak iizere)
2008’de 48,5 milyon TL iken 2009°da 47,5 milyon TL diizeyinde gercekleserek 1,0 milyon TL
(%2,1) azalmistir. Bu azalmanin baglica nedeni, Korupark Aligveris Merkezi’'nde ve Zafer
Plaza’da kiralarin indirilmis olmasidir. Bu indirim, bazi1 kiracilarimiz i¢in elverisli bir sabit kurun
tespit edilmesi ve bazi kiracilarimiz i¢in de taban kira bedellerinin, cirolarindan daha yiiksek bir
yizde vermeleri karsiliginda indirilmesi seklinde gerceklesmistir. Faal durumdaki konut
projelerimizin satiglar1 2008’de 68,6 milyon TL iken 2009°da 65,4 milyon TL diizeyinde
gercekleserek 3,2 milyon TL (%4,7) azalmistir. Bu azalma 6zellikle Korupark Evleri’ndeki
konut birimlerimizin 2006 ve 2007°de yapilan 6n satislarinin, 2008°de ingaatin tamamlanmasi ve
miilkiyetin devredilmesi {iizerine gelir olarak kaydedilmesinden, 2008’de ise Korupark
Evleri’ndeki daha az sayida konut biriminin 6n satisinin yapilmasindan ve bu 6n satiglarin da
2009’da insaatin tamamlanmasi ve miilkiyetin devredilmesi {izerine gelir olarak
kaydedilmesinden kaynaklanmustir. ilk alicilara daha elverisli fiyatlar sunma gelenegimize uygun
olarak 2008’de 6n satis1 yapilan konut birimlerinin ortalama satis fiyatlarinin 2007 ve 2006’da
satilanlardan daha yiiksek olmasi bu azalmay1 kismen telafi etmistir. Diger faaliyetlerden gelen
net satiglar 31 Aralik 2008’de 17,7 milyon TL iken 31 Aralik 2009°da sona eren yilda 7,2 milyon
TL diizeyinde gerceklesmistir. 2009°daki azalma 6zellikle hafriyat alani kira gelirlerinin 2008’e
nazaran daha az olmasindan kaynaklanmigtir. Hafriyat alani kira geliri 2008°de 16,6 milyon TL
diizeyinde iken 2009’da 6,0 milyon TL olmustur ve bunun baslica nedenleri de ekonomide
yasanan durgunluk yliziinden insaat faaliyetlerinin azalmis olmasi ve yiiklenicilerin kazi
materyallerini atmak i¢in araziyi daha az kullanmis olmalaridir.

Net satiglar 31 Aralik 2007°de sona eren yilda 43,1 milyon TL iken, 31 Aralik 2008’de sona eren
yilda 134,8 milyon TL diizeyinde gercekleserek 91,7 milyon TL (%212,7) artmistir. Faal
durumdaki aligveris merkezlerimizden elde edilen gelir 2007°de 24,9 milyon TL iken, 2008°de
48,5 milyon TL diizeyinde gercekleserek 23,6 milyon TL (%94,8) artmistir. Bu artis 6zellikle
Korupark Aligveris Merkezi’nin 2007 nin ikinci yarisinda agilmasiyla birlikte gelir getiren briit
kiralanabilir alanimiz {i¢ katindan fazla biiyiimesinden ve Korupark Aligveris Merkezinden 2007
mali yilinin yalnizca bir boliimiinde gelir gelmesine karsin, bu gelirlerin 2008’de tiim mali y1l
boyunca alinmasindan kaynaklanmistir. Faal durumdaki konut projelerimizin satiglar1 2008’de
68,6 milyon TL diizeyinde gerceklesmistir. Korupark Evleri konut birimlerinin 2007 ve 2006’da
yapilan 6n satislariyla ilgili net satiglar tamamlanmis ve bu birimler alicilara devredilmis ve
neticede satiglar 2008’de kayda gecirilmistir. 2007°de konut projelerimizle ilgili net satis
bulunmamaktadir; zira 2007°de tamamlanan veya miilkiyeti devredilen konut birimi mevcut
degildir. Diger faaliyetlerden elde edilen net satiglar 2007°de 18,2 milyon TL iken, 2008°de 17,7
milyon TL diizeyinde ger¢eklesmistir. 2008’de diger faaliyetlerden elde edilen net satiglar
ozellikle Mall of Istanbul’un yakinindaki kiralikk hafriyat alanimizin  diger taraflarca
kullanilmastyla ilgili olan hafriyat alan1 kira gelirinden (16,6 milyon TL) olugsmaktadir. 2007°de
hafriyat alani kira geliri elde edilmemistir; ¢linkli hafriyat alam1 2008’e kadar kiralanmamuistir.
2007°deki diger faaliyetlerden net satiglar 17,3 milyon TL tutarinda diger mal ve hizmetlerin
satislarindan olugsmustur ve biiyiik kism1 da GYO’ya doniismeden once seker satisindan elde
edilmis gelirden ibarettir.
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- Ortakhgin faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, mali veya parasal politikalar hakkinda bilgi:

Kiiresel mali kriz, 2008’de Tiirkiye’deki ekonomik biiyiimenin yavaslamasima (2008’de GSYIH
biiylimesi %0,7 olmustur) ve 2009°’da ekonominin daralmasina neden olmustur (Tiirkiye’deki
GSYIH 2009°da %4,7 oraninda kii¢iilmiistiir). 2008°deki enflasyon baskis1 ve 2008 ortalarindan
sonlarina dogru reel faiz oranlarinda goriilen gecici artis, Tiirkiye’nin pek ¢ok yerinde
gayrimenkul piyasasinin yavaglamasinda etkili olmustur. Ticari gayrimenkul sektoriinde, tiiketici
harcama giiciiniin azalmasi, (2009’daki tliketim harcamalar1 2008’e gore %2,3 azalmistir)
perakende talebinin azalmasina ve dolayisiyla tiiketici ziyaret¢i trafiginin ve perakende
gelirlerinin kiiciilmesine ve pek ¢ok alisveris merkezindeki doluluk oraninin diismesine neden
olmustur. Bir¢ok aligveris merkezi doluluk diizeylerini korumak i¢in kiralarda indirime gitmis ve
2008’in ilk ¢eyregi ile 2009°un liciincii ¢ceyregi arasinda kira oranlart yaklasik %30 azalmistir.
Pek cok uluslararasi perakendeci genisleme planlarini ertelemeyi tercih etmistir. Genel olarak
gelistirme sirketleri projelerini gelistirmek i¢in finansman bulmakta zorlanmis ve Tiirkiye’nin
bir¢ok yerindeki aligveris merkezi gelistirme projeleri ertelenmis veya askiya alinmistir. Mali
krizin yani sira yatirim hacimlerinin diismesi, (2007°de 20 milyar ABD Dolar1 olan net dogrudan
yabanci yatirimlar 2008’de 16 milyar ABD Dolari, 2009°da 6,4 milyar ABD dolar1 ve 2010°da
ise ilk bes ayda 1,7 milyar ABD Dolar1 olmustur) Tiirkiye’nin pek ¢ok yerinde arsa fiyatlarinin
diismesine yol agcmis ve gayrimenkul gelistirme sirketlerine yatirim olanaklari yaratmistir. Bu
genel egilimlere karsin, Tiirkiye’nin belli temel piyasalarindaki ve liikks yerlerindeki aligveris
merkezlerinde kiralar artmis ve perakende yogunlugunun az oldugu yerlerde bulunan ve/veya
piyasada tek olmanin avantajini yasayan gelistirme projeleri yogun bir ilgi toplamaya devam
etmistir. Genel olarak Tiirkiye’deki perakende arzi 2007-2009 doneminde artmaya devam
etmistir.

Kiiresel mali krizin konut sektorii iizerindeki etkisi daha degisken bir seyir izlemistir. 2008’in
ticiincli ceyreginde konut sektoriindeki yavaslama hissedilir hale gelmis ve bu durum konut
birimi satig fiyatlarinin ve satis hacimlerinin azalmasi ile kendini gdstermistir. Bu yavaslama,
kismen konut kredilerinin faizlerinin yiikselmesinden ve ticari kredi verenlerin ev alicilarina
kredi vermede ¢ekimser kalmasindan kaynaklanmistir. Bununla birlikte, Merkez Bankasi’nin ve
Tiirk hiikiimetinin 2008’in sonunda ve 2009 un basinda aldig1 6nlemler mali krizin konut sektorii
tizerindeki etkisini hafifletmistir. Enflasyondaki diisiis ve iiretim agigindaki genisleme, Merkez
Bankasi’nin 2008 yilinin Kasim ayinda faiz indirimine baglamasina neden olmus ve para
politikas1 faizleri 10,25 puan indirilmistir. Faiz oranlarinin bu sekilde diismesi bankalar1 kredi
vermeye tesvik etmis ve kredi veren bankalarin arasindaki rekabet konut kredisi faiz oranlarinin
ayda %1,0’in altmma diismesine neden olmustur; ancak kredilerin sartlar1 pek ¢ok agidan daha
kisitlayict hale gelmistir. Tiirk hiikiimeti, konut piyasasini canlandirmak i¢in 150 metrekareden
bliyiik konutlarin satislarina uygulanan KDV oranimi Mart 2009°da %18,0°’den %1,0’e indirmis
ve bu indirim 2009 boyunca yiiriirliikkte kalmistir. Bu tedbirlerin ve niifus artis1 ile kentlesmenin
ve kirsaldan gociin devam etmesi gibi devam eden olumlu demografik egilimlerin 1s181nda bazi
konut piyasalar1 2009 un {igiincii ¢eyreginde talepte artis yasamaya baslamis ve konut kredileri
ile diizenlenen iskan ruhsatlarinin miktar1 2007 - 2009 doneminde yildan yila artis gostermeye
devam etmistir.

Sirket, ekonomik durgunluk sirasinda, Deepo Outlet Center’da ve Ankamall’da kiralarin
artmasma ve doluluk oranlarmin yiikselmesine karsin Zafer Plaza ve Korupark Alisveris
Merkezinde doluluk oranlarint muhafaza etmek i¢in bir dizi tedbir almistir. Bu tedbirler arasinda
bazi kiracilarla sabit bir kur oraninda mutabakata varmak ve taban kira bedellerini indirmek yer
almigtir. Bu tedbirler 2008 ve 2009’da kira gelirlerinin diismesinde ve 2009 kira gelirlerinin
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2008’e¢ nazaran azalmasinda rol oynamistir. Bir biitlin olarak alindiginda yatirim amagl
gayrimenkullerden olusan portfoyiin (mali tablolarin hazirlanmasi ile baglantili olarak, SPK’ya
uygun degerleme standartlarimiza gore belirlenen) gergcege uygun degeri hem 2008 hem de
2009°da artig gostermistir; ancak Korupark Aligveris Merkezi nin ger¢ege uygun degeri 2008°de
diismiistiir. Portfoyiin gercege uygun degerinin artmasinda kismen, 2008’de Torun Tower projesi
kapsamindaki gelistirme calismalarinda ve 2009°da Torium Istanbul ve Mall of Istanbul projeleri
kapsamindaki gelistirme caligmalarinda ilerleme kaydedilmesi rol oynamistir. Projelerin
bazilarinda gelistirmenin daha az sermaye isteyen agamalarina agirlik verilmis, mali pozisyondan
yararlanilarak Nishistanbul projesine yatirim yapilmis ve 2008 Temmuz ayinda insaat
malzemelerinin fiyatlarmin diismesinin yaratti§1 avantajdan faydalanarak Nishlstanbul insaatina
baslanmistir. 2008’de Korupark Evleri’nde yer alan konut birimlerinin 6n satislarinin ve satis
hacimleri diismiistiir. Mali krizin konut satislari tizerindeki etkisini hafifletecek bir dizi tedbir
alinmis; bu g¢ercevede potansiyel konut alicilarina ev kredisi verilmesi icin temel ticari kredi
veren bankalarimizla daha iyi bir isbirligi saglanmis ve sartlar1 karsilayan konut alicilarina 24
aylik sirket finansmani sunulmustur.

Onemli ekonomik performans verilerine gore Tiirk ekonomisi durgunluk déneminden sonra
toparlanma isaretleri vermektedir. 2010’un birinci g¢eyreginde Tiirkiye’nin GSYIH’s1 %11,7
biiyiime kaydetmistir ve GSYIH daki yillik biiyiimenin 2010°da %3,5; 2011°de %4.,0 ve 2012°de
%35,0 olmast beklenmektedir (T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi’nin Temmuz 2010 tarihli
Tiirkiye Ekonomisi Raporu verileri kullanilmistir.) Enflasyonist baskilar ise hafiflemistir:
2010’un birinci yarisindaki enflasyon oranm1 %8,4 olmustur ve 2010 enflasyon hedefi %6,5 iken,
bu hedef 2011 igin %5,5 ve 2012 igin de %5,0°dur.

Tiirkiye’nin GSYIH diizeyleri, tiiketici harcama diizeyleri, hane gelir diizeyleri, niifus artis1,
kentlesme ve goc egilimlerini igeren demografik egilimler, enflasyon oranlar, faiz oranlari,
konut kredilerinin mevcudiyeti, enflasyon oranlarmi etkileyen resmi girisimler, konut
kredilerinin faiz oranlar1 ve mevcudiyeti ve dogrudan yabanci yatirnm diizeyleri gibi
makroekonomik kosullar ve faktorler gelecekte de Tiirk gayrimenkul piyasalarini, Sirket’in
faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonug¢larin1 ve mali durumunu etkilemeye devam edecektir.

10.3. Ortakhigin isletme sermayesinin yeterli olup olmadig1 ve yeterli degilse gerekli ek
isletme sermayesinin nasil temin edilecegi hakkinda bilgi:

Oniimiizdeki 12 ay i¢in Sirket’in isletme sermayesi yeterlidir.

10.4. Ortakhigin son durum itibariyle finansman yapisi ve borcluluk (garantili -
garantisiz, teminath - teminatsiz ayrim yapilmis ve dolaylhh ve sarta bagh
yiikiimliiliikler dahil) durumu hakkinda bilgi:

Finansman Yapisi1 ve Bor¢luluk 31.12.2009 Son Durum 30.06.2010
Durumu (000 TL) (000 TL)
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 241.733 289.539
Kisa vadeli banka kredileri 121.088 76.142
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa

vadeli taksitleri teminatlh 29.285 19.450
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa

vadeli taksitleri teminatsiz 5.321 35.100
Diger kisa vadeli ylikiimliiliikler 86.039 158.847
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 462.886 629.949
Uzun vadeli banka kredileri teminath 417.461 550.884
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Uzun vadeli banka kredileri teminatsiz 45.397 79.046
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 28 19
Ozkaynaklar 1.805.168 1.953.071
Odenmis sermaye 176.100 176.100
Yasal yedekler 7.279 7.279
Gecmis yil karlar 1.086.148 1.621.789
Net donem kari 535.641 147.903
TOPLAM 2.509.787 2.872.559
Net bor¢luluk durumu (,000 TL) 31.12.2009 Son Durum 30.06.2010
A. Nakit 72.627 262.276
B. Nakit benzerleri 12 12
C. Likidite (A+B) 72.639 262.288
D. Kisa vadeli alacaklar 74.668 51.398
E. Kisa vadeli banka kredileri 121.088 76.142
F.Uzun vadeli banka kredilerinin kisa

vadeli taksitleri 34.606 54.550
G. Diger kisa vadeli Finansal Borglar 4.846 6.151
H. Kisa Vadeli Finansal Borglar

(E+F+G) 160.540 136.843
I. Kisa Vadeli Net Borgluluk (H-D-C) 13.233 (176.843)
J. Uzun Vadeli Banka Kredileri 462.858 629.930
K. Diger Uzun Vadeli Krediler 23 7
L. Uzun Vadeli Finansal Borgluluk

(J+K) 462.881 629.937
M. Net Finansal Bor¢luluk (I+L) 467.114 453.094
11. ORTAKLIGIN FON KAYNAKLARI

11.1. Ortakhigin kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar1 hakkinda bilgi :

(,ymn TL) 30 Haziran 2010
Kisa Vadeli Banka Kredileri 76.142
Uzun Vadeli Kredilerin Kisa Vadeli Kisimlari 54.550
Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Geri Odeme Plam
(,ymn TL) 2011 2012 2013 2014 ve sonrasi
Finansal Bor¢ Geri
Odeme Plan 87.2 142.6 94.9 305.2

Torunlar GYO muhafazakar bir finansman stratejisi izlemeyi amaclamakta; dolayisiyla agirlikli
olarak Ozsermaye finansmanina yonelmektedir. Sirket net finansal borcunun gayrimenkul
portfoyiinlin ekspertiz degerlerinin toplamina oraninin %40’1 ge¢cmemesini hedeflemektedir.
30.06.2010 tarihi itibariyle bu oran %19 seviyelerindedir.

Sirket finansal borglarin1 finansal bor¢lanmaya teminat gosterilen gayrimenkullerin sahip oldugu
nakit akisinin bagli oldugu kura dayali bor¢lanmayla saglamaya 6zen gostermektedir. Yapilmaya
baslanan proje veya arsa ilizerinde gelistirilmesi planlanan projelere iliskin alinan proje
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finansmani kredilerinde de aymi esasa uygun sekilde kredi kullanimiyla kur riski minimize
edilmeye ¢alisilmaktadir.

Bor¢ kaynaklar1 ve nakdin kullanimina iligkin ayrintili bilgiler Ek 2’de yer alan Torunlar GYO
konsolide finansal tablolarinda yer almaktadir.
11.2. Nakit akimlarina iliskin degerlendirme

Sirket gelirleri ana olarak aligveris merkezlerinden saglanan gelirler ve konut satiglarindan
olusmaktadir. Alisveris merkezi gelirleri yillar icinde artis veya azalis gosterebilmekle beraber
sirkete diizenli nakit akisi saglamaktadir. Konut projeleri ise satis amaciyla gelistirilen
projelerdir. Bu sebeple gelistirilen projelere bagli olarak gecmis yillarda konut satiglarindan
saglanan nakit akislar1 degisiklik gosterebilmektedir.

Torunlar GYO konut igeren karma amagh projelerde veya sadece konut gelistirme projelerinde
heniiz insaata baslanmadan konut 6n satislarina baslanmaktadir. Sirket bu sayede gelistirilecek
projenin ingasinda proje gelirlerini de finansmanin bir pargasi olarak kullanmistir ve yeni
gelistirecegi projelerde de bu yapiy1 siirdiirmeyi planlamaktadir.

Nakit akimiyla ilgili ayrintili tablolar Ek 2°de yer alan Torunlar GYO konsolide finansal
tablolarinda yer almaktadir.

11.3. Fon durumu ve fonlama ihtiyaci durumu hakkinda bilgi:

Ortakligin 30.06.2010 itibariyle 760,6 milyon TL finansal borcu ve 262,3 milyon TL nakit ve
nakit benzeri varliga sahiptir.

Sirket’in, 2014 yil1 sonuna kadar gerceklestirmeyi planladigi yatirim tutar1 858 milyon TL,.dir.
Sirketin mevcut nakdi ve halka arz gelirleriyle beraber ulasacag: gii¢lii 6zsermaye ve yaratilacak
ek kaynaklarla yatirimlarin finansmanini saglamasi planlanmaktadir.

114. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayl olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarimin kullanimina iliskin simirlamalar hakkinda bilgi:

Akbank

Akbank T.A.S.’den (“Akbank”) alinan iki kredimiz mevcuttur. 18 Ocak 2008’de mutabik
kalinan birinci kredinin toplam anaparasi 150,0 milyon Avro’dur ve bu kredi 24 Ocak 2008
tarithinde Korupark Aligveris Merkezi’nin insaatinda kullanilan borcu yeniden finanse etmek i¢in
kullanilmistir. 30 Haziran 2010 itibariyle bu kredi kapsaminda 6denmemis anaparanin tutari
132,7 milyon Avro’dur. Kredi iizerinde EURIBOR art1 220 baz puan oraninda bir faiz
islemektedir. Faiz, yilda dort defa 6denmektedir. Kredinin vadesi 2018’de dolmaktadir. Kredi
Korupark Aligveris Merkezi’nin arsasinin iizerine konmus 225,0 milyon Avro tutarindaki bir
ipotek ile teminat altina alimmistir, ancak Korupark Aligveris Merkezi’nin insasi ig¢in
kullanilmamigtir. Bu kredi, sirketin finansman ihtiyaglar1 ve kisa vadeli kredilerin 6demesinde
kullanilmistir. Ayrica, Korupark Aligveris Merkezi’nden gelen kira alacaklari da kredinin
teminati olarak Akbank’a rehnedilmistir. Kredi i¢cin ayn1 zamanda Sirket, Aziz Torun ve Mehmet
Torun tarafindan teminat saglanmistir.

Bu kredi ile ilgili olarak 24 Ocak 2008 tarihinde bir rehin s6zlesmesi akdedilmis ve bu s6zlesme
uyarinca Akbank Malta subesindeki miisterek banka mevduatlar1 veya doviz hesaplar1 lizerine
Akbank lehine rehin konmustur ve bu rehinlerin miktar1 minimum150 milyon Avro’dur. Rehin
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s0zlesmesine uygun olarak, kredi yiikiimliiliiklerimizin 6denmesi veya ibrasi ile ilgili bir ihlalde
bulunmamiz veya temerriide diismemiz durumunda Akbank rehini uygulamaya koyma ve bu
hesaplarin kontroliinii devralma yetkisine sahiptir. Akbank ile ikinci bir rehin s6zlesmesi daha
yapilmistir ve bu sdzlesme uyarinca hesabimiza 225 milyon Avro ve 500 milyon TL tutarinda bir
rehin konmustur.

Birinci kredi tizerindeki faiz orani hareketlerimiz karsisindaki riskimizi yonetmek amaciyla 2009
ortasinda Akbank ile ii¢ y1l slirecek (2012 Ocak ayinda sonlanacak) bir azalan bakiyeli, faiz
swap’1 yapilmistir. Bu s6zlesmenin sartlarina gore Sirket, ii¢ ayda bir %4,94 oraninda sabit bir
faiz oran1 6demeyi kabul etmistir. 30 Haziran 2010°da swap anlagmasinin gercege uygun degeri,
faiz oranlarinin azalmasindan dolay1 1,3 milyon TL tutarinda zarar géziikmektedir.

11 Aralik 2009’da iizerinde anlasmaya varilan ikinci kredinin toplam anaparasi 11,6 milyon
TL’dir. Kredinin faiz oram1 %9,95 artt BSMV’dir ve anaparanin tamaminin vadesi 9 Aralik
2011°de dolmaktadir. Faiz vadede odenecektir. Kredi i¢in Aziz Torun ve Mehmet Torun
tarafindan teminat saglanmistir.

Garanti Bankasi

Garanti Bankas1 A.S.’den (“Garanti Bankas1”) aldigimiz iki kredi bulunmaktadir. Bu kredilerden
en biiyiigii, 22 Subat 2010’da sozlesmesi yapilmis, toplam anaparast 100 milyon ABD Dolar1
tutarindaki kredidir. Kredinin faiz oran1 %6,0’dir ve vadesi 2017°de dolmaktadir. 1ki yil
O0demesiz siireden sonra ilk anapara geri 6demesi 2012°de yapilacaktir. Daha sonra kredinin 16,6
milyon ABD Dolar1 tutarindaki esit yillik taksitlerle geri 6denmesi gereklidir. Kredi, Torun
Tower’1in insaatin1 finanse etmek i¢in diizenlenmistir. Kredi, Torun Tower projesinin yapilacagi
Sisli’deki (Istanbul) arsani iizerine tesis edilmis 100,0 milyon ABD Dolari tutarindaki ipotek ile
teminat altina alinmistir. Kredi tutar1 halihazirda bir mevduat hesabinda tutulmaktadir. Kredinin
%25’inin serbest kullanim hakki bulunmaktadir. Geri kalan %75°1 i¢in, Garanti Bankasi’na,
Torun Tower’1n insaat faturalarini sunmamiz gerekmektedir. Bunlarin disinda, Torun Tower’dan
gelecek gelirin lizerine de Garanti Bankasinin lehine rehin konulmustur ve bu sekilde kredinin
erken geri 6demesi miimkiin olabilecektir. Kredi i¢in Aziz Torun ve Mehmet Torun tarafindan
teminat verilmistir. 22 Subat 2010 tarihli 100,0 milyon ABD Dolart tutarindaki kredi
sOzlesmesinden dogan veya bununla baglantili mevcut veya gelecek borglarin tiimiinii teminat
altina almak i¢in Garanti Liiksemburg subesi lehine on iki rehin s6zlesmesi daha yapilmistir. Bu
sozlesmeler ile hesaplarimizin {izerine rehin konmustur ve bu rehin herhangi bir kisitlama
olmaksizin adimiza hesapta tutulan mevduatlar iizerindeki her tiirlii talebi igermektedir. Rehinli
hesabin toplam tutar1 100 milyon ABD Dolaridir ve on iki sdzlesmeden dordii 5,0 milyon
tutarinda rehinler icerirken, geri kalan sekizi 10 milyon ABD Dolar1 tutarinda rehinler
igermektedir.

24 Agustos 2009°da iizerinde anlagmaya varilan ikinci kredinin toplam anaparas1 13,1 milyon TL
olup, %4,5 faiz oranina sahip olan bu kredinin vadesi Eyliil 2010’da dolmustur.

Is Bankasi

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.’den (“Is Bankas1”) aldigimiz 3 kredi bulunmaktadir ve bunlarin en
blyiigii 17 Eyliil 2009 tarihinde sézlesmesi yapilmig, toplam anaparast 100,0 milyon ABD
Dolar tutarindaki kredidir. Kredinin faiz orani1 %6,5’tir ve vadesi 2014’te dolmaktadir. Bir yillik
O0demesiz siireden sonra ilk faiz veya anapara 6demesi 2010 Eyliil’inde yapilacaktir. Kredi,
Torium Istanbul insaatin1 finanse etmek iizere diizenlenmistir. 14 Ekim 2009 tarihinde, Torium
Istanbul’un arsast iizerine kredinin teminati olarak 120,0 milyon ABD Dolar1 tutarinda bir ipotek
tesis edilmistir. Kredi icin Aziz Torun ve Mehmet Torun teminat vermistir. Is Bankasi’nin onay1
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olmaksizin Torium Istanbul’un gayrimenkuliiniin, ekipmaninin ve tesislerinin devredilmesi,
kiralanmas1 veya kullandirilmast miimkiin degildir.

Is Bankasi’ndan alinmis olan diger kredilerden birinin s6zlesmesi 30 Aralik 2009 tarihinde
yapilmis olup, kredinin anaparasi 15,0 milyon ABD Dolar1’dir. Aziz Torun, Mehmet Torun ve
Torunlar Gida kredi i¢in teminat vermistir. 11 Kasim 2009 tarihinde s6zlesmesi imzalanmis olan
diger kredinin anaparasi 15,0 milyon ABD Dolar1’dir. Aziz Torun ve Mehmet Torun kredi i¢in
teminat vermis olup, 27 Mayis 2009, 27 Mart 2009, 20 Mart 2009 ve 16 Mart 2009 tarihli
anlagmalarla 18 milyon ABD Dolari, 3 milyon ABD Dolari, 5 milyon ABD Dolar1 ve 2 milyon
ABD Dolari tutarinda kefalet anlagmasi imzalamistir.

11.5. - Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatirnmlar,
- Finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut ve
edinilmesi planlanan onemli maddi varhiklar icin o6ngoriillen fon kaynaklar
hakkinda bilgi:

Sirket’in planlanan projeleri ve iizerinde proje gelistirilmesi planlanan arsalarla ilgili yatirim
planlar1 agagida verilmektedir:

Mall of istanbul

Genel Bakis

Toplam insaat alan1 539.000 m” iken planlanan BKA 187.500 m” ve planlanan NSA 86.000
m”dir. Alisveris merkezinin 300 perakende biriminden olusan 110.000 m*’lik bir perakende
alanma sahip olmasi planlanmaktadir. Aligveris merkezinin ayrica, restoranlar, kafeler, 16
ekranli bir sinema ve 1.200 izleyici kapasiteli bir ¢ok amagli oditoryumu da igeren 29.500 m*’lik
bir eglence ve yemek alanini, 10.000 m*’lik bir tema parkim1 ve 10.000 m*’lik bir kar parkini
icermesi planlanmaktadir. Projenin 657 birimle 86.000 m*’lik bir satilabilir konut alani, 25.000
m”’lik bir ofis alan1 ve 300 odal1 bir bes yildizli oteli icermesi hedeflenmektedir. Bu alanin %511
perakende alani, %31’i konut alani, %9’u ofis alam1 ve %8’1 otel alan1 olarak
projelendirilmektedir.

Konum

Mall of istanbul, Istanbul’un Bahgesehir ilcesinde TEM otoyolunun Mahmutbey kavsagi
yakinlarinda bulunmaktadir. TEM otoyolu, Basaksehir gibi Istanbul’un batisindaki niifusu
kalabalik yerlesim yerlerini ve Edirne ve Tekirdag gibi sehirleri sehir merkezine baglamaktadir.
Arazi Atatiirk Uluslararas1t Havalimani’ndan bes kilometre uzakliktadir.

Proje Gelistirme
Kazi calismasinin yaklasik %80°1 tamamlanmis durumdadir. Arsanin {izerinde gelistirilecek
proje halihazirda sematik tasarim asamasindadir.

Finansman ve Yatirum Tutari
310 milyon ABD Dolar tutarinda bir yatirim yapilacagini tahmin edilmektedir.

Torun Tower

Genel Bakis
Sirket, Torun Tower’in perakende, ofis ve konut alaniyla karma kullanim amacli bir gelistirme
projesi olmasimi amaglamaktadir. 92.899 m”’lik bir insaat alani iizerine kurulmasi planlanan
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Torun Tower’in, 40 katli bir yliksek kuleden olusmasi planlanmaktadir. Binanin insa edilmesi
planlanan arsanin tamami Torunlar GYO’ya aittir. Gayrimenkuldeki kiraci karmasi, konut
birimleri ve A smifi ofis alan1 29.266 m?*’lik bir alani, perakende birimler ise 23.957 m*’lik bir
alan1 kaplayacak sekilde planlanmigtir. Toplam alanin %355’inin konut amacli, %40’ min ofis
alan1 ve %5’inin perakende alani olarak kullanilmasi planlanmaktadir. Alt katlarin ofis alani
olarak kullanilmas1 planlanmaktayken, iist katlarda kiigtik liiks konut birimlerinin (1+1 ve 1+1,5)
yer almasi diisiiniilmektedir.

Konum

Torun Tower, Istanbul’un sehir merkezinde yer alan Esentepe Sisli’deki Biiyiikdere Caddesi
tizerindeki anayolda yer almaktadir. Torun Tower otomobille, otobiisle veya Gayrettepe-
Esentepe metro istasyonu vasitasiyla kolayca ulasilabilecek bir konumdadir.

Finansman ve Yatirim Tutar

Sirket’in mevcut tahmini yatinm tutar1 yaklasitk 83 milyon ABD Dolaridir. Insaatin
finansman1 Garanti Bankasi’yla 22 Subat 2010°da kabul edilen 100 milyon ABD Dolar1
tutarindaki kredi so6zlesmesiyle saglanmakta olup, kredi icin bir ipotekle teminat
saglanmaktadir.

Kemankes Oteli

Genel Bakis

Kemankes Oteli, 3.900 m”’lik i¢ mekan alan1 ve 80 odasiyla butik otel olarak planlanmaktadr.
Arsa Torunlar GYO tarafindan 2005 yilinda diizenlenen bir kamu ihalesinde 4,4 milyon ABD
Dolar1 karsiliginda satin alinmistr.

Konum

Kemankes Oteli, Istanbul’'un Avrupa yakasinda, Bogaz metro hattinin yakinlarinda Beyoglu
bolgesinde bulunmaktadir. Otel ayrica Istanbul’un ana kurvaziyer limanindan yiiriime mesafesi
uzakhigindadir. Istanbul’un bu alaninin, éniimiizdeki yillarda icerisinde gelistirilmesi planlanan
yeni Galataport Proje’siyle biiylimesi planlanmaktadir.

Finansman ve Yatirim Tutart
Torunlar GYO’nun beklenen yatirim tutari halihazirda halihazirda 8,2 milyon ABD Dolar1’dur.

Bulvar Samsun Ahsveris Merkezi

Genel Bakis

Bulvar Samsun Aligveris Merkezi’nin Samsun’daki eski bir sigara fabrikasinin arazisi tizerinde
yapilmas1 planlanmaktadir. Torunlar GYO, TTA Gayrimenkul Yatirim ve Yonetim A.S.’deki
hissesi vasitastyla projenin %40 hissesine sahip olup, ayrica Torun Gida, Aziz Torun ve Mehmet
Torun da projenin %10’una sahiptir. Projenin diger ortagi Turkmall Gayrimenkul’diir. Arazi
belediye tarafindan verilen kiralama haklari kapsaminda gelistirilmektedir. 14.943 m”lik bir
BKA’ya sahip olacak ve 17.401 m”lik bir alan iizerinde olacak Bulvar Samsun Alsveris
Merkezi’nin, Samsun sehir merkezindeki ilk aligveris merkezi olmasi planlanmaktadir. Aligveris
merkezinde aligveris, bos zaman aktivitesi ve eglence tesisleri bulunacaktir. Mim Yapi tarafindan
tasarlanmaktadir.

Konum
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Bulvar Samsun Aligveris Merkezi, sehir merkezinin glineyinde bulunan, ¢evresi konut amacgli ve
ticari binalarla ¢evrili bir konumda bulunmaktadir. Bina, pek ¢ok modern magazanin
faaliyetlerini siirdiirdiigii iki ana meydan arasinda yer almaktadir ve araziye ¢evre yollarindan ve
baglant1 yollarindan kolayca ulasilabilmektedir.

Finansman ve Yatirim Tutar

Torunlar GYO’nun tahmini yatirim tutar1 yaklasik 17 milyon ABD Dolarndir. Yatirimin
%70’inin kredi yoluyla %30’unun ise Ozsermaye finansmani yoluyla finanse edilmesi
planlanmaktadir.

Korupark Evleri — Faz 3

Korupark Evleri Faz 3, Faz 1 ve Faz 2’nin yakinlarinda yer almaktadir ve toplam 35.773 m*’lik
bir arsa iizerine kuruludur. Faz 3’tin 64.300 m”lik bir konut NSA’si1 (ya da projenin
%89’unu) ve 6.800 m*’lik bir ofis NSA’sim (ya da projenin %11’ini) kapsayacagi tahmin
edilmektedir. Arsa Haziran 2005°te 3,6 milyon TL karsiliginda satin alinmistir. Projenin tahmin
edilen yatirim tutart1 56 milyon ABD Dolar1’dir

12. GECMiS DONEM FiINANSAL TABLO VE BAGIMSIZ DENETIM
RAPORLARI
12.1. Ortakhigin  Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlari uyarinca

hazirlanan son ii¢c yil ve son ara donem finansal tablolar1 ile bunlara iliskin
bagimsiz denetim raporlari:

Ortakligin Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlari uyarinca hazirlanan son ii¢ yil ve son
ara donem finansal tablolar1 ile bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlar1 Ek 2’de ve Sirket’in
www.torunlargyo.com.tr adresli internet sitesinde yer almaktadir. Sirket’in Siirekli Bilgilendirme
Formu’na da ayn1 adresten ulagilabilmektedir.

12.2. Son ii¢ yul ve ilgili ara donemde bagimsiz denetimi gerceklestiren kuruluslarin
unvanlari, bagimsiz denetci goriisii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas
denetcinin degismis olmasi halinde nedenleri hakkinda bilgi:

Torunlar GYO’nun konsolide finansal tablolarina iliskin bagimsiz denetim raporlarini hazirlayan
bagimsiz denetim kuruluslar1 ve bagimsiz denetim standartlar agagida siralanmistir.

2007 ve 2008 yili hesap donemine iliskin Seri:XI No:29 hiikiimleri ¢er¢evesinde UMKS
tarafindan kabul edilen UMS/UFRS hiikiimlerine goére hazirlanmig finansal tablolar Ata
Uluslararas1 Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan
denetlenmis olup olumlu goriis icermektedir.

2009 yili ve 30 Haziran 2010 hesap donemine iliskin Seri:XI No:29 hiikiimleri ¢ergevesinde
UMKS tarafindan kabul edilen UMS/UFRS hiikiimlerine gore hazirlanmis finansal tablolar
Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC) tarafindan denetlenmis olup olumlu
gorls icermektedir.

Ayrica 2007 ve 2008 yili hesap donemine iligkin konsolide finansal tablolar Basaran Nas
Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (PWC) tarafindan tekrar denetimden gegirilmistir.
Denetim kurulusu degisikligi sebebi:
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Ortaklik hisse senetlerinin yerli ve yabanci yatirimcilara arzinin kolay yapilabilmesi igin
yurtdisinda taninmig bir bagimsiz denetim kurulusuna, 31 Aralik 2007, 31 Aralik 2008 ve 31
Aralik 2009 tarihlerinde sona eren yillara ait konsolide finansal tablolarin tekrar bagimsiz
denetimden gecirilmesi ve 01 Ocak 2010-31 Aralik 2010 donemine ait konsolide finansal
tablolarin da ayni denetim kurulusu tarafindan denetlenmesinin uygun olacaginin diisiiniilmesi.

Sorumlu ortak bas denetci degisikligi sebebi:
Bagimsiz denetim kurulusu degisikligine bagli olarak sorumlu bas denetci degismistir.

12.3. Son 12 ayda ortakhgin ve/veya grubun finansal durumu veya karlhihg iizerinde
onemli etkisi olmus veya izleyen donemlerde etkili olabilecek davalar (Ortakhgin
bilgisi dahilinde olan heniiz acilmamis, ancak acilabilecek davalar dahil olmak

lizere):
Davac Mahkeme Talep Talep Miktar

(i) Garanti Kadikdy 2. Asliye Sigorta Riicu davasi 36.448 TL
Sigorta Garanti Sigorta A.S.

A.S. Ticaret Mahkemesi
Dosya No. 2007/345 E.

(ii) El¢in Bursa Tiiketici Satis bedelinin iadesi, 396,250 TL
Ozlem Mahkemesi 2009/246 E. | menfi tespit ve tedbir
Basak (dava tasinmaz

sattminin ihlaline ve
396.250 TL
tutarindaki s6zlesme
bedelinin iadesine
iligkindir.)

(iii)RV Istanbul 6. Asliye Maddi ve Manevi 117.274 ABD
Perakendec | Ticaret Mahkemesi Tazminat Dolari(maddi)
ilik Limited | Dosya No. 2000/66 E. 50.000 TL (manevi)
Sirketi
(“RV")

(iv)Omer Biiyiikgekmece Sulh Izale-i Siiyu -
Giltekin Hukuk Mahkemesi No.

2007/2160 E.
(v) Altinyildiz | Ankara 4. Fikri ve Sinai | DEEPO bagvurusunun -
Haklar Hukuku reddi/hiikiimsiizligi
Mahkemesi Dosya No. talepli dava
2007/329 E.

(1) Antalya DEEPO’da ger¢eklesen yangin sonrasinda, sigorta sirketi Gerson aleyhine agtigi
davada sigorta bedelininin riicuen tazminatini istemistir. Gerson firmasi tarafindan
Sirket’in miidahil olmas1 istenmistir. Sirket tarafindan midahillige itiraz edilmis olup
dava halen derdersttir.

(i) Dosyadan elde edilen bilgilere gore Elgin Ozlem Basak ve Torunlar GYO arasinda
Korupark’da bir dairenin satigi i¢in 11 Mart 2008 tarihinde bir satis vaadi sdzlesmesi
akdedilmistir. Sozlesmeye gore toplam satis bedeli 413.250 TL olup bunun 396.250
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(iii)

(iv)

V)

12.4.

TL’si davaci tarafindan Odenmistir. Davact dava dilekgesinde taraflar arasindaki
sozlesmeye gore sdzlesme bedeline KDV’nin dahil edilmedigini ve bu sebeple orandaki
herhangi bir degisikligin davaciya iade edilmesi gerektigini ileri siirmiistiir. 14 Nisan
2010 tarihinde davanin kismen kabul kismen reddi ile fesih ve bedel iadesi istemini
reddine, davacinin %10 KDV indirim tutar1 olan 35.021 TL nedeniyle bor¢lu olmadiginin
tespitine karar verilmis ve dosya taraflarca temyiz edilmistir.

Sirket 138.740 ABD Dolar1 maddi ve 20.000 TL tutarli kars: dava agmustir. ilk derece
yargilamasinda RV taleplerinin reddine ve Sirket talebinin 41.688,12 ABD Dolari
tutarinda kismen kabiiliine karar verilmis olup, karar her iki taraf¢ca da temyiz edilmistir.

Bu dava Sirket de i¢inde olmak {izere toplam 12 kisiye karst agilmistir. Dava dilekc¢esinde
davac1 Biiylikcekmece, Kapikarakolu, 406 ada ve 17 parsel numarali tasinmazdaki
elbirligi miilkiyetinin giderilmesini (izale-i siiyu) istemektedir. Davada halihazirda diger
davalilar agisindan taraf teskili saglanmis olup, davanin durugmasi 24 Eylil 2010
tarihindedir.

Davact 3 Haziran 2005 tarihinde Sirket adina tescil edilen “DEEPO FABRIKA
OUTLET” markasinin diinyaca kabul edilmis ortak bir ifade olan “Fabrika” ibaresini
tagimasi ve miisterilerin bu marka ile “Altinyildiz Fabrika” markas1 arasinda bir benzerlik
kurmalart ihtimalinin gii¢lii olmasin1 gerekce gostererek 556 sayili Kanun Hiikmiinde
Kararname’ye aykirilik olustugunu iddia etmistir. Davada mahkeme davanin kismen
kabul ve kismen reddi yoniinde hiikiim kurmus oldugundan dava Sirket tarafindan temyiz
edilmistir.

Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ortakligin ve grubun finansal
durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek 6nemli degisiklikler:

20 Agustos 2010 tarihi itibariyle Sirket’in Miisterek Y 6netime Tabi Ortakliklari’ndan Torunlar
Ozyazicr’nin siirdiirdiigii Nishistanbul projesindeki konut ve ofislerden 30 Haziran 2010 tarihi

itibariyle stoklarda taginan degeri 59.203 TL olan 173 adet konut ve ofisin, 73.214 TL tutarlik

fatura karsilig1 tapu devirleri gergeklestirilmistir.

13.

13.1.

ORTAKLIGIN PROFORMA FiNANSAL BIiLGILERIi'

Proforma finansal bilgiler:

Proforma finansal tablo diizenlenmesini gerektirir bir durum bulunmamaktadir.

13.2.

Proforma finansal bilgilere iliskin bagimsiz denetim raporu:

Y oktur.

14.

KAR PAYI DAGITIM ESASLARI

1

Proforma Finansal Bilgi: Toplam varliklar, satislar gibi ortakligin faaliyetleri ve finansal durumu igin

onemli gostergelerde %25 veya daha fazla oranda O6nemli bir degisikligin s6z konusu olmasi durumda, bu
degisikligin finansal tablo donemi basindan itibaren veya finansal tablo déneminin son giinii itibariyle oldugu
varsayilarak s6z konusu degisikligin ortakligin briit geliri, toplam aktifi ve kari/zarar1 iizerindeki etkisine iliskin
finansal bilgi.
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Ortakhgin esas sozlesmesi ile kamuya acikladig1 diger bilgi ve belgelerde yer alan kar payi
dagitim esaslari ile son 3 y1l icerisinde kar dagitimi konusunda almis oldugu kararlara iliskin
bilgi:

Esas Sozlesme’nin 38. ve 39. Maddelerinde Kar Dagitim1’na iliskin hiikiimler asagidaki gibidir;
KARIN DAGITIMI

MADDE 38 - Sirket, kar dagitimi konusunda Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Mevzuatinda yer alan diizenlemelere uyar.

Sirket'in genel masraflari ile muhtelif amortisman bedelleri gibi genel muhasebe ilkeleri uyarinca
Sirket'ce 6denmesi ve ayrilmasi zorunlu olan meblaglar ile Sirket tiizel kisiligi tarafindan
O0denmesi gereken zorunlu vergiler ve mali miikellefiyetler i¢in ayrilan karsiliklar, hesap yili
sonunda tespit olunan gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda goriilen safi
(net) kardan varsa gecmis yil zararlarinin diisiilmesinden sonra kalan miktar asagidaki sira ve
esaslar dahilinde dagitilir:

a) Kalanm % 5'1, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 466. maddesi uyarinca 6denmis sermayenin %20'sini
buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akce olarak ayrilir.

b) Kalandan, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca saptanan oran ve miktarda birinci temettii ayrilir.

Kalan bakiyenin kismen veya tamamen olaganiistii yedek ak¢eye ayrilmasina veya dagitilmasina
karar vermeye Sirket kar dagitim politikas1 esaslarini da dikkate alarak Genel Kurul yetkilidir. Kar
dagitim politikasinda pay sahiplerinin menfaatleri ile sirket menfaati arasinda tutarli bir politika
izlenir.

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 466.maddesinin 2. fikrasi1 3. bendi geregince; pay sahipleri ile kara
istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilmis olan kisimdan ¢ikarilmis sermayenin %51
oraninda kar payr disiildiikten sonra bulunan tutarin onda biri ikinci tertip kanuni yedek akge
olarak ayrilir.

Yasa hiikkmii ile ayrilmasi gereken yedek akgeler ile bu ana sodzlesmede pay sahipleri igin
belirlenen birinci temettii ayrilmadikca, bagka yedek akg¢e ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina
ve yonetim kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere kardan pay dagitilmasina karar
verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettii 6denmedikge bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

Sermaye Piyasast Kanunu’nun 15. maddesindeki diizenlemeler cercevesinde ortaklara temettii
avansi dagitilabilir.

KAR DAGITIMI ZAMANI

MADDE 39- Yillik karin pay sahiplerine hangi tarihte ne sekilde verilecegi, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun konuya iliskin diizenlemeleri dikkate alinarak yonetim kurulunun teklifi {izerine genel
kurul tarafindan kararlagtirilir. Bu ana s6zlesme hiikiimlerine uygun olarak dagitilan karlar geri
alinmaz.

Tlgili hiikiimlere istinaden doniisiim sonrasi;

25.06.2008 tarihide gergeklestirilen 2007 Yili Sirket Olagan Genel Kurulu’nda 2007 yil1 karindan
O0denmesi gereken vergi ve kanuni yedeklerin ayrilmasi sonrasinda kalan bakiyenin
dagitilmamasina ve olaganiistii yedek akgelere ayrilmasina,

29.04.2009 tarihide gerceklestirilen 2008 Yil1 Sirket Olagan Genel Kurulu’nda, Sermaye Piyasasi
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Kurulu Tebligi g¢ercevesinde hazirlanan 2008 yili karmin biiyiik bir ¢ogunlugunun yeniden
degerlemelerden olustugu nazara alinarak dagitilmamasina,

03.05.2010 tarihinde gerceklestirilen 2009 Yili Sirket Olagan Genel Kurulu'nda, Sermaye
Piyasas1 Kurulu Tebligi ¢ercevesinde hazirlanan 2009 yili  Gelir Tablosundaki 2009 yili karinin
biiyiik bir cogunlugunun yeniden degerlemelerden olustugu nazara alinarak dagitilmamasina,

karar verilmistir.

Torunlar GYO A.S. Kar Dagitim Tablosu (bin TL)

2007 2008 2009
1 Odenmis/Cikarilmis Sermaye 100.000 176.100 176.100
) Toplam Yas-fal Yedek Akge (Yasal 5988 7979 7979
Kayitlara Gore)
Esas S6zlesme uyarinca kar dagitiminda
imtiyaz var ise s0z konusu imtiyaza iligkin
bilgi
3 Donem Kart 891.765 52.727 535.641
4 Odenecek Vergiler (-) (143) -
5 Net Donem Kar1 (=) 891.622 52.727 535.641
6 Gegmis Yillar Zararlari (-)
7 Birinci Tertip Yasal Yedek (-) - - -
Gergeklesmis Sermaye Kazanglar1 Dikkate
8a Ahnfnls I\?et Is)agltllak})]ilir Dénegm Kari(=) 891.622 52.727 535.641
8b Gergeklesmemis Deger Artislari (-) (817.994) (109.730) (488.159)
8¢ Gergeklesmemis Deger Azaliglari (+) -
Gergeklesmis Sermaye Kazanglar1 Dikkate
8d Alinmamis Net Dagitilabilir Donem 73.628 (57.003) 47.482
Kari(=)
9 Y1l icinde yapilan bagislar (+) 671
Birinci temettiiniin hesaplanacagi bagislar
10 eklenmis net dagitilabilir donem kar1 5284 (77.411) (35.790)
11 Ortaklara Birinci Temettii
-Nakit -
-Bedelsiz -
-Toplam -
D Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine ) ) )
Dagitilan Temettii
13 Yonetim kurulu iiyelerine, ¢alisanlara vb.'e
temetti
14 Intifa Senedi Sahiplerine Dagitilan
Temettil
15 Ortaklara Ikinci Temettii
16 Ikinci Tertip Yasal Yedek Akge 461
17 Statii Yedekleri
18 Ozel Yedekler
19 OLAGANUSTU YEDEK 891.161 52.727 535.641
Dagitilmasi1 Ongériilen Diger
20
Kaynaklar
- Gegmis Y1l Kari
- Olaganiistii Yedekler
- Kanun ve Esas S6zlesme Uyarinca
Dagitilabilir Diger Yedekler
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Torunlar GYO Yonetim Kurulu, 16.09.2010 tarihli ve 2010/68 sayili1 Yonetim Kurulu Karari ile
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun diizenlemeleriyle celismemek kaydiyla, Ortaklik’in her yil
dagitilabilir karinin %350’si oranindaki tutarinin temettli olarak dagitilmasi hususunun Genel
Kurul Onayi’na sunulmak iizere giindeme alinmasina, ilke olarak bu kar dagitim politikasinin
Ortaklik’in uzun dénemli bliylimesinin gerektirdigi yatirim ve diger fon ihtiyaclari ile ekonomik
kosullardaki olaganiistii gelismelerin gerektirdigi 06zel durumlar hari¢ olmak {izere
siirdiiriilmesine karar vermistir.

15. KAR TAHMINLERIi VE BEKLENTILERI?

15.1 Ortakhigin kar beklentileri ile icinde bulunulan ya da takip eden hesap
donemlerine iliskin kar tahminleri:

Verilmeyecektir.

15.2 Ortakhgin kar tahminleri ve beklentilerine iliskin varsayimlar:

Verilmeyecektir.

15.3 Kar tahmin ve beklentilerine iliskin 6zel amach bagimsiz denetim raporu:
Verilmeyecektir.

154 Daha once yapilmis kar tahminleri ile bu tahminlerin 15.1 no’lu boliimde verilmis
olan tahminlerden farkh olmasi durumunda farkhih@in nedenleri hakkinda bilgi:
Verilmeyecektir.

16. PAYLAR iLE iLGIiLi VERGILENDIRME ESASLARI

16.1.  Gayrimenkul yatirim ortakhklar: kazanclarinin vergilendirilmesi
a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Acisindan

5520 sayili Kuumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin 1 no’lu fikrasimin (d) bendi
uyarinca, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglart kurumlar vergisinden istisnadir.
KVK’nun 15’inci maddesinin 3 no’lu fikrasinda gayrimenkul yatirim ortakligi kazanglarindan,
dagitilsin veya dagitilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacagi hilkme
baglanmis olmakla birlikte, 2009/14594 sayil1 Bakanlar Kurulu Karari ile bu kazanglar tizerinden
yapilacak olan ( bu kazanglar dagitilsin dagitilmasin) stopajin orant da %0 olarak belirlenmistir.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi A¢isindan

Her ne kadar yiirlirliikteki Gelir Vergisi Kanunu’nun 94-6/a maddesi uyarinca gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin portfoy isletmeciligi kazanclar1 lizerinden gelir vergisi stopaji yapilacagi
belirtilmis ve bu oran % 0 olarak belirlenmis olsa da s6z konusu hiikiim daha sonra ¢ikarilan ve
halihazirda yiiriirliikte bulunan KVK’nun Gegici 1. maddesinin 1 numarali fikras1 geregince
herhangi bir uygulama giiciine sahip degildir’. Ayrica GVK’nun Gegici 67. maddesi uyarinca,
gayrimenkul yatirim ortakliklar1 portfoylerine yapilan hisse senedi alim satimlarindan elde edilen

2 Kar tahmini: Cari ve/veya takip eden hesap donemleri igin muhtemel kar veya zarar seviyesine iligkin

bir rakamin veya asgari veya azami bir rakaminin agikca ya da dolayli olarak veya gelecekte elde edilebilecek kar
veya ugranabilecek zararlarin hesaplanabilecegi verilerin belirtilmesidir.
Kar beklentisi: Sona ermis, ancak sonuglar1 heniiz yaymlanmamis olan bir hesap donemi i¢in kar ya da

zarar rakaminin tahmin edilmesidir.
3 KVK gegici 1. madde 1. fikras1 “Bu kanun uyarinca vergi kesintisine tabi tutulmus kazang ve iratlar iizerinden, Gelir Vergisi Kanunu’nun 94.
maddesi uyarinca ayrica kesinti yapilmaz”.



kazanglar % 0* oraninda, diger menkul kiymet ve sermaye piyassasi araci islemlerine iliskin
olarak elde edilen kazanglar ise % 10 oraninda tevkifata tabidir.

2. Gayrimenkul yatirim ortakhgi pay1 satin alanlarin vergilendirilmesi
I. Paylarin elden ¢ikarilmasi karsihiginda saglanan kazanglarin vergilendirilmesi

Bankalar ve araci kurumlar takvim yilinin tiger aylik donemleri itibariyle;

1. Alim satimina aracilik ettikleri hisse senetlerinin alig ve satis bedelleri arasindaki
fark,
ii. Aracilik ettikleri hisse senetlerinin 0diing islemlerinden saglanan gelirler

iizerinden %0’ oraninda vergi tevfikati yapacaklardir. Dar miikellef gercek kisi ve
kurumlar igin bu oran %0 olarak uygulanir®.

Hisse senetleri degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde tevkifat
matrahimin tespitinde dikkate alinacak alig bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar metodu
esas alinacaktir. Hisse senetlerinin alimindan once elden ¢ikarilmasi durumunda, elden ¢ikarilma
tarihinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak iizerinden tevkifat yapilacak tutar tespit
edilir. Ayni giin i¢cinde birden fazla alim satim yapilmasi halinde o giin i¢indeki alis maliyetinin
tespitinde agirlikli ortalama yontemi uygulanabilecektir. Alis ve satis islemleri dolayisiyla
O0denen komisyonlar Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi tevkifat matrahinin tespitinde
dikkate alinir.

Ucger aylik donem icerisinde birden fazla hisse senedi alim satim islemi yapilmasi halinde
tevkifatin gergeklestirilmesinde bu islemler tek bir islem olarak dikkate alinir. Hisse senedi alim
sattimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen donemlerin tevkifat
matrahindan mahsup edilebilecektir.

Tam miikellef kurumlara ait lup, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) islem goren ve
1 (bir) yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasinda tevkifat
uygulanmaz. Ayrica, tam miikellef kurumlara ait olup, IMKB’de islem goren ve 1 (bir) yildan
fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan elde edilen gelirler i¢in Gelir
Vergisi Kanunu’nun (GVK) Miikerrer 80’inci maddesi hiikiimleri uygulanmayacaktir.

Tevkifata tabi tutulan hisse senedi alim satim kazanglar1 igin gergek kisilerce yillik veya miinferit
beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye bu gelirler dahil
edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda elde edilen gelirler ticari kazan¢ hiikiimleri cergevesinde
kazancin tespitinde dikkate alinir ve tevkif suretiyle ddenmis olan vergiler, GVK madde 94
madde kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hiikiimler cercevesinde tevkifata tabi
kazanclarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup edilir.

Ote yandan, dileyen gelir vergisi miikellefleri ayni takvim yili icinde iiger aylik dénemlerde
olusan kar ve zararlar i¢in yillik beyanname verebileceklerdir. Bu cergevede, beyan edilen
gelirlerden yil i¢ginde olusan zararlarin tamami mahsup edilir. Beyan edilen gelirler iizerinden

* Bkz. 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar.
* Yasada yer alan %15°lik oran verilen yetki gergevesince 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile 6nce %10’a daha sonra ise 2009/14580
sayili Karar’la %0’a indirilmistir. Bkz. 2006/10731 ve 2006/14580 sayil1 Bakanlar Kurulu Kararlar.
6 Anayasa Mahkemesi’nin 8 Ocak 2010 tarih ve 27456 sayili Resmi Gazete’de yaymlanan 15.10.2009 tarihli 2009/145 sayili karan ile dar
miikelleflere iligkin olarak yasada yer alan % 0’lik stopaj oranini igeren hitkiim iptal edilmis, s6z konusu iptalin yiiriirliige girmesi i¢in Karar’in
Resmi Gazete’de yayimindan itibaren 9 aylik siire verilmistir. Maliye Bakanhgi’ndan yapilan agiklamalar s6z konusu siire dolmadan gerekli yeni
diizenlemenin yapilacagi ve yapilan bu yeni diizenlemenin dar miikelleflere ek bir vergi ya da islem yiikii getirmeyecegi yoniindedir. Bkz.
2009/145 sayili Anayasa Mahkemesi Karari.
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%10’ oraninda vergi hesaplanir. Hesaplanan vergiden yil igerisinde tevkif edilen vergiler mahsup
edilir, mahsup edilemeyen tutar genel hiikiimler ¢ercevesinde red ve iade edilir. Ancak, mahsup
edilemeen zararlar izleyen takvim yillarina devredilemeyecektir.

Hisse senetleri yaninda diger menkul kuymet ve sermaye piyasasi araglarinin iicer aylik
donemler itibariyle tevkifata tabi tutulacak alim satim kazanglarinin tespitinde alim satim konusu
islemlerin ayni tiirden olmasima dikkat edilecektir. Kazancglar bu tiirlere gére ayri1 ayri tespit
edilip tevkifata tabi tutulacaktir.

Gecici Madde 67’nin (5) numarali bendi uyarinca, gelir sahibinin gergek veya tiizel kisi ya da dar
veya tam miikellef olasi, vergi miikellefiyeti bulunup bulunmamasi, vergiden muaf olup
olmamasi ve elde edilen kazancin vergiden istisna olup olmamasi yukarinda ayrintilar1 verilen
vergilendirme uygulamasini etkilememektedir.

16.2. Hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasi karsih@inda saglanan kazanglarin
vergilendirilmesi

16.2.1. 01.01.2006 Tarihinden itibaren iktisap Edilen ve Borsada islem Goéren Hisse
Senetleri®:

Bankalar ve arac1 kurumlar takvim yilinin tiger aylik donemleri itibariyle;

1. Alim satimina aracilik ettikleri hisse senetlerinin alis ve satig bedelleri arasindaki fark,

ii. Aracilik ettikleri hisse senetlerinin 6diing islemlerinden saglanan gelirler iizerinden %0’
oraninda vergi tevkifati yapacaklardir. Dar miikellef kurumlar i¢in bu oran %0 olarak
uygulanir.

Hisse senetleri degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde tevkifat
matrahinin tespitinde dikkate alinacak alis bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar metodu
esas alimacaktir. Hisse senetlerinin alimindan 6nce elden ¢ikarilmasi durumunda, elden ¢ikarilma
tarthinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak iizerinden tevkifat yapilacak tutar tespit
edilir. Ayn1 giin i¢inde birden fazla alim satim yapilmasi halinde o giin i¢indeki alis maliyetinin
tespitinde agirlikli ortalama yontemi uygulanabilecektir. Alis ve satis islemleri dolayisiyla
O0denen komisyonlar ile Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi tevkifat matrahinin tespitinde
dikkate alinir.

Ucer aylik donem icerisinde birden fazla hisse senedi alim satim islemi yapilmasi halinde
tevkifatin gergeklestirilmesinde bu islemler tek bir islem olarak dikkate alinir. Hisse senedi alim
sattimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen donemlerin tevkifat
matrahindan mahsup edilebilecektir.

7 Bkz. 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari.

¥ 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’na 01.01.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere Gegici Madde 67’nin eklenmesi suretiyle menkul
kiymetlerin vergilendirilmesinde 01.01.2006—31.12.2015 tarihleri arasinda uygulanmak iizere degisiklik yapan 5281 sayih “Vergi Kanunlarinin
Yeni Tiirk Lirasina Uyumu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” 31.12.2004 tarihli ve 25687 sayili1 Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Ote yandan, 22.12.2005 tarihli ve 5436 sayih “Kamu Mali Yénetimi ve Kontrol Kanunu ile Bazi1 Kanun ve
Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun”la Gegici 67 nci madde ile yapilan diizenlemelerde baz1 degisiklikler
ve ilaveler yapilmis ve s6z konusu Kanun, 24.12.2005 tarihli ve 26033 say1li Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Ayrica, 27.06.2006 tarihli ve 5527
sayil “Gelir Vergisi Kanununda Degisiklik Yapilmasina iliskin Kanun” ile Gegici 67°nci maddede bazi degisiklikler yapilmis ve degisiklikler
07.07.2006 tarihli ve 26221 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Bu konuda, ayrica 257, 258, 259, 260, 266 ve 270 Seri No’lu Gelir Vergisi
Kanunu Genel Tebliglerine de bakilabilir.

?23.07.2006 tarihli ve 26237 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karart ile yerli yatirimcilara uygulanan gelir
vergisi stopaj oran1 %15’ten %10’a indirilirken, %10 olarak uygulanan kar dagitimi stopaj oram %15’e ¢ikarilmistir. 13.11.2008 tarihli ve 27053
saylli Resmi Gazete’de yayimlanan 2008/14272 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile bu oran tam miikellef gergek kisi ve kurumlar tarafindan hisse
senetlerine iliskin olarak elde edilen kazanglar igin % 0 olarak uygulanmaktadir.
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Tam miikellef kurumlara ait olup, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) islem géren
ve 1 (bir) yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasinda tevkifat
uygulanmaz. Ayrica, tam miikellef kurumlara ait olup, IMKB’de islem goren ve 1 (bir) yildan
fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan elde edilen gelirler i¢in 193
sayitlh  Gelir Vergisi Kanunu’nun (GVK) Mikerrer 80’inci maddesi hiikiimleri
uygulanmayacaktir.

Tevkifata tabi tutulan hisse senedi alim satim kazanglar1 igin gergek kisilerce yillik veya miinferit
beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye bu gelirler dahil
edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda elde edilen gelirler ticari kazan¢ hiikiimleri c¢ergevesinde
kazancin tespitinde dikkate alinir ve tevkif suretiyle 6denmis olan vergiler, GVK 94. Madde
kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hiikiimler gercevesinde tevkifata tabi kazanclarin
beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup edilir.

Ote yandan, dileyen gelir vergisi miikellefleri ayn1 takvim yili iginde iiger aylik donemlerde
olusan kar ve zararlar i¢in yillik beyanname verebileceklerdir. Bu cergevede, beyan edilen
gelirden yil iginde olugan zararlarin tamami mahsup edilebilir. Beyan edilen gelir {izerinden %15
(2006/10731 sayil1 BKK ile bu oran % 10 olarak uygulanirken, 2008/14272 sayili BKK ile bu
oran % 0 olarak uygulanir) oraninda vergi hesaplanir. Hesaplanan vergiden yil i¢inde tevkif
edilen vergiler mahsup edilir, mahsup edilemeyen tutar genel hiikiimler ¢ercevesinde red ve iade
edilir. Ancak, mahsup edilemeyen zararlar izleyen takvim yillarina devredilemeyecektir.

Hisse senetleri yaninda diger menkul kiymet ve sermaye piyasasi araglarinin tliger aylik donemler
itibariyle tevkifata tabi tutulacak alim satim kazanglarmin tespitinde alim satim konusu
islemlerin ayni tiirden olmasima dikkat edilecektir. Kazancglar bu tiirlere gére ayri ayri tespit
edilip tevkifata tabi tutulacaktir.

01.08.2010 tarihinde Resmi gazetede yayimlanan 6009 Sayili Kanun’un 4. Maddesi ile; 193
sayil1 Kanunun gegici 67 nci maddesinin (1) numarali fikrasinin birinci paragrafinda yer alan
"Dar miikellef gercek kisi ve kurumlar i¢in bu oran % 0 olarak uygulanir." ciimlesi "5520 sayil
Kurumlar Vergisi Kanununun 2 nci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile
miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis1 kazanglari
elde etmek ve bunlara bagl haklari1 kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden 2499
sayilt Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklariyla benzer
nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler i¢in bu oran % 0 olarak uygulanir." seklinde
ve (17) numarali fikrasinda yer alan "her bir kazang¢" ibaresi "her bir sermaye piyasasi araci,
kazang" seklinde degistirilmistir.

16.2.2. 01.01.2006 Tarihinden Once iktisap Edilen ve IMKB’de Islem Goren ve Gérmeyen
Hisse Senetleri:

01.01.2006 tarihinden dnce' iktisap edilip de daha sonra satilan tam miikellef sirketlerine ait
hisse senetlerinin alim satim kazanglar1 tevkifata tabi olmayacaktir.

1201.01.2006 tarihinden sonra iktisap edilen hisse senetlerinde durum: Hisse senedi alim satim kazanglari, GVK’nun 5281 sayili Kanun’un
27°nci maddesi ile degisik Miikerrer 80’inci maddesi uyarinca gelir vergisine tabi olacaktir. Ancak, anilan madde uyarinca, 01.01.2006 tarihinden
itibaren elde edilen gelirlere uygulanmak iizere, ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam miikellef kurumlara ait olan ve iki (2) yildan fazla siireyle
elde tutulan hisse senetlerinin” elden ¢ikarilmasi durumunda elde edilen kazanglar vergiye tabi olmayacaktir'®.

Hisse senetlerinin elden ¢ikartilmasinda da kamu menkul kiymetlerinin satisinda oldugu gibi, GVK’'nun Miikerrer 80’inci maddesi uyarinca
iktisap bedeli, elden ¢ikarildig1 ay hari¢ olmak iizere TUIK (DIE) tarafindan belirlenen toptan esya fiyat artis oraninda artirilarak dikkate
alinabilecektir.
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16.2.2.1. Gerc¢ek Kisiler
16.2.2.1.1. Tam Miikellef Gerc¢ek Kisiler:

Hisse senedi alim satim kazanglari, GVK’nun 4842 sayili Kanun ile degisik Miikerrer 80’inci
maddesi uyarinca gelir vergisine tabi olacaktir. Ancak anilan madde uyarinca, “ivazsiz olarak
iktisap edilen hisse senetleri, Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goren ve 3
(lic) aydan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri ile tam miikellef kurumlara ait olan ve bir
yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin™ elden ¢ikarilmasi durumunda elde edilen
kazanglar vergiye tabi olmayacaktir. Hisse senetlerinin elden ¢ikartilmasinda da kamu menkul
kiymetlerinin satisinda oldugu gibi, GVK’nun Miikerrer 80’inci maddesi uyarinca iktisap bedeli,
elden cikarildig1 ay hari¢ olmak iizere DIE tarafindan belirlenen toptan esya fiyat artis oraninda
artirilarak dikkate alinabilecektir.

GVK’nun Miikerrer 80’inci maddesine gore, indirim orani diisiildiikten (endeks orani
uygulandiktan) sonra kalan tutarin 2010 yilt i¢in 18.000.-TL’yi (2004/8295 sayili BKK) asan
kism1 beyanname verilmesini gerektirecektir. Buna gore, alim tarihinden itibaren {i¢ aylik siire
icinde satilanlardan elde edilen kazang, “deger artis kazanc1” olarak gelir vergisi beyannamesine
dahil edilecektir. Alim satim siiresi ii¢ ay1 asanlar vergiden istisna olacaktir.

16.2.2.2. Dar Miikellef Gerg¢ek Kisiler:

Tam miikellef gercek kisilerde oldugu gibidir. Ancak, GVK madde (86/2) gercevesinde dar
miikellefiyette vergiye tabi gelirin tamami Tirkiye’de tevkif suretiyle vergilendirilmis olan
ticretler, serbest meslek kazanglari, menkul ve gayrimenkul sermaye iratlar ile diger kazang ve
iratlardan olusuyorsa ve stopaja tabi kazanglar1 yoksa yillik beyannameye tabi degildir, stopaja
tabi kazanglar1 varsa yillik beyannameye tabidir. GVK madde (101/2) uyarinca, dar miikellef
gercek kisiler menkul mallarin ve haklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazang ve iratlarin1 mal
ve haklarin Tiirkiye’de elden ¢ikarildig yerin vergi dairesine miinferit beyanname ile bildirmek
zorundadirlar.

16.2.2.3. Kurumlar

16.2.2.3.1. Kurumlar Vergisi Miikelleflerinin Aktifine Kayith Hisse Senetlerinin Elden
Cikarlmasindan Saglanan Kazanclar:

Ticari faaliyete bagli olarak isletme biinyesinde elde edilen alim satim kazanclari ticari kazang
olarak beyan edilip vergilendirilecektir.

16.2.2.4. Dar Miikellef Kurumlar:
GVK madde (37/5) uyarinca dar miikellef kurum, Tiirkiye’de bir igyeri agmak suretiyle veya

daimi temsilci vasitasiyla devamli menkul kiymet alim satimi isi yapan kurum statiisiinde ise
alim satim kazanclar ticari kazang olarak vergiye tabi olacaktir. GVK’nun Miikerrer 81’inci

GVK’nun Miikerrer 80’inci maddesine gore, indirim oram diisiildiikten (endeks orani uygulandiktan) sonra kalan tutarm 2006 yili i¢in 6.000,-
TL’yi (2007 yili igin 6.400,-TL-259 sayili GVK Genel Tebligi- 2008 yili i¢in 6.800,- TL — 266 sayili GVK Genel Tebligi, 2009 yili i¢in 7.600
TL-270 sayili GVK Genel Tebligi) asan kismi beyanname verilmesini gerektirecektir. Buna gore, alim tarihinden itibaren 2 yillik siire i¢inde
satilanlardan elde edilen kazang, “deger artis kazanc1” olarak gelir vergisi beyannamesine dahil edilecektir. Alim satim siiresi iki yilt asanlar
vergiden istisna olacaktir.

01.01.2006 tarihinden sonra iktisap edilen hisse senetlerinden Tiirkiye’deki banka veya araci kurumlar araciligiyla elde edilen veya Tiirkiye’de
GVK gegici madde 67 uyarinca stopaja tabi tutulan kazanglar ise beyan edilmeyecektir.
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maddesi uyarinca, dar miikellef kurumun alim satim ile devamli olarak ugrasmasi halinde kur
farklarindan dogan kazanglar ticari kazancin tespitinde dikkate alinir.

16.2.3. Gergek Kisilerce 01.01.2006 Tarihinden Sonra Iktisap Edilen ve IMKB’de islem
Gormeyen Hisse Senetleri:

5281 sayili Kanunla yapilan degisiklik ile birlikte, IMKB disindaki tam miikellef sirketlerine ait
hisse senetlerinin 2 yil gectikten sonra satilmasi halinde alim satim kazanci vergiden istisna
tutulmaktadir. Bu tiir senedin 2 yil dolmadan satilmasi halinde elde edilen kazang yillik
beyanname ile beyan edilecektir.

16.3. Hisse senetleri kar paylarinin ve temettii avanslarimin vergilendirilmesi

01.01.2006 tarihinden sonra elde edilecek hisse senedi kar paylari i¢in GVK Gegcici madde 67
kapsaminda tevkifat yapilmamasi1 disinda, vergilendirme bakimindan 2005 yilinda gegerli
olan esaslar aynen gecerli olmaya devam edecektir. Hisse senedi kar paylarinin ve temettii
avanslarinin vergilendirilmesinde 31.12.2005 ve oncesi diizenlemeler ise asagidaki gibi olacaktir.

16.3.1. Gerg¢ek Kisiler
16.3.1.1. Tam Miikellef Gercek Kisiler:

GVK’nun (86/1-c) maddesi uyarinca, tevkif yoluyla vergilendirilmis bulunan ve gayrisafi
tutarlari; 4842 sayillh Kanun,,un 9’uncu maddesine gore 2005 yih gelirleri i¢in 15.000.-TL’yi11
(gelir vergisinin ikinci dilimi) asan menkul sermaye iratlar1 dahil kurumlardan elde edilen kar

paylar1 beyanname verilmesini gerektirecektir'?.

GVK’nun 94’ilincli maddesinin birinci fikrasinin (6) numarali bendinin (b) alt bendinde 4842
saylll Kanunla yapilan degisiklikle, tevkifat karmm dagitilmasi asamasina birakilmistir.
GVK’nun 4842 sayili Kanunla degisik (94/6-b) maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca;
“tam miikellef gercek Kkisilere, gelir ve kurumlar vergisi miikellefi olmayanlara ve bu vergiden
muaf olanlara, dar miikellef gergcek kisilere, dar miikellef kurumlara ve gelir ve kurumlar
vergisinden muaf olan dar mikelleflere” “dagitilan kar paylan iizerinden” Bakanlar
Kurulunca belirlenen oranlarda tevkifat'® (%15) yapilacaktir.

GVK,ya 4842 sayili Kanunla eklenen 22’nci maddenin ikinci fikrasina gore tam miikellef
kurumlardan elde edilen, GVK’nin 75’inci maddesinin ikinci fikrasinin (1), (2) ve (3) numaralt
bentlerinde yazili “kar paylarinin yaris1” gelir vergisinden miistesnadir. Istisna edilen bu tutar
tizerinden GVK’nin 94’iincii maddesi uyarinca tevkifat yapilir ve tevkif edilen verginin tamama,
kar paymin yillik beyanname ile beyan edilmesi durumunda yillik beyanname {izerinden
hesaplanan vergiden mahsup edilir. Ayrica, gercek kisi ortaklar tarafindan karin sermayeye
ilavesi suretiyle edinilen bedelsiz hisse senetlerinin “menkul sermaye iradi” olarak beyan
edilmesi gerekmemektedir'*.

" Bu tutar 2006 icin 18.000,-TL, 2007 igin 19.000,-TL, 2008 i¢in 19.800,- TL; 2009 i¢in 22.000,- TL’dir.

12 Kar paylarinin vergilendirilmesi konusunda 4842 sayili Kanunla yapilan degisiklikle “vergi alacag sistemi” kaldirilmis ve kurum biinyesinde
yapilan vergi tevkifatimn tamamimnm kar paymin yillik beyanname ile beyan edilmesi halinde yillik beyanname {izerinden hesaplanan vergiden
mahsup edilmesine olanak saglanmistir.

'3 Kar paylarinda tevkifat orani, 22.07.2006 tarihli ve 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 (BKK) geregince 23.07.2006 tarihinden itibaren
%15 olarak belirlenmis olup, tiim miikellef gruplari i¢in ayn1 oran gegerlidir. Oran, anilan BKK 6ncesinde %10 idi.

' Bu konunun esast sdyledir: Maliye Bakanligi’min 06/02/2000 tarih ve 23956 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 231 seri numarali Gelir
Vergisi Genel Tebligi uyarinca, gercek kisi ortaklar tarafindan karin sermayeye ilavesi suretiyle edinilen bedelsiz hisse senetlerinin “menkul
sermaye irad1” olarak Gelir Vergisi Kanunu’nun 85 ve 86’nc1 maddeleri hiikiimleri ¢ercevesinde beyan edilmesi gerekmekte idi. Ancak konuya
iliskin olarak Danistay 4. Dairesi, 06.12.2000 tarih ve Esas No: 2000/1307, Karar No:2000/5053 sayili karar1 ile GVK’ nun 94’iincii maddesinin
birinci fikrasmim (6/b-i) numarali bendinde karm sermayeye ilavesinin kar dagitimi sayilmayacagindan bahisle ortaklar agisindan da elde edilmis
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Temettii avanslar1 da kar paylari ile ayn1 kapsamda vergilendirilmektedir.
16.3.1.2. Dar Miikellef Gerg¢ek Kisiler:

GVK’nun 4842 sayil1 Kanunla degisik (94/6-b) maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca; tam
miikellef gercek kisilere, gelir ve kurumlar vergisi miikellefi olmayanlara ve bu vergiden muaf
olanlara, dar miikellef gercek Kkisilere, dar miikellef kurumlara ve gelir ve kurumlar vergisinden
muaf olan dar miikelleflere “dagitilan kar paylar iizerinden” Bakanlar Kurulunca belirlenen
oranlarda tevkifat yapilacaktir'®.

GVK madde (86/2) uyarinca; dar miikellefiyette tamamu Tiirkiye’de tevkif suretiyle
vergilendirilmis olan ticretler, serbest meslek kazanglari, menkul ve gayrimenkul sermaye iratlar
ile diger kazang ve iratlardan olusuyorsa yillik beyannameye tabi degildir.

Ancak GVK madde (101/5) cergevesinde, gercek usulde vergiye tabi dar miikelleflerin terk
ettikleri isleri ile ilgili olarak sonradan elde ettikleri diger kazang ve iratlar, ticari, zirai veya
mesleki bir faaliyete hi¢ girisilmemesi veya ihale artirma ve eksiltmelere istirak edilmemesi
karsiliginda elde ettikleri diger kazang ve iratlari, vergisi tevkif suretiyle alinmamis menkul
sermaye iratlarin1 ve her tirlii kazang ve iratin Tiirkiye’de yapildigi yerin vergi dairesine
miinferit beyanname ile bildirilmesi gerekmektedir.

16.3.2. Kurumlar

16.3.2.1. Ticari isletmeler ve bir ticari isletmenin aktifine kayith hisse senetleri
dolayisiyla elde edilen kar paylari

GVK’nun 4842 sayili Kanunla degisik (94/6-b) maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca; tam
miikellef gercek kisilere, gelir ve kurumlar vergisi miikellefi olmayanlara ve bu vergiden muaf
olanlara, dar miikellef gercek kisilere, dar miikellef kurumlara ve gelir ve kurumlar vergisinden
muaf olan dar miikelleflere “dagitilan kar paylar iizerinden” Bakanlar Kurulunca belirlenen
oranlarda tevkifat yapilacaktir. Ticari faaliyete bagli olarak ticari isletme biinyesinde elde
edilmesi halinde s6z konusu gelirler ticari kazang olarak beyan edilip vergilendirilecektir. 5520
saylli Kurumlar Vergisi Kanunu’nun (KVK) 6’nc1 maddesine gore kurum kazanci, GVK’nun
ticari kazang hiikiimlerine gore saptandigindan, ticari isletme i¢in gegerli olacak ve bu kazanclar
kurum kazancina dahil edilecektir. Ancak, KVK madde (5/1) uyarinca, tam miikellef baska bir
kuruma istirak nedeniyle elde edilen kar paylari, yatirim fonlarmin katilim belgeleri ile yatirim
ortakliklarinin hisse senetlerinden elde edilen kar paylar1 hari¢, kurumlar vergisinden
miistesnadir."®

bir kar payindan soz edilemeyecegi belirtilerek bu gelirlerin beyanina iligkin 231 seri numarali tebligin iptaline karar vermis olup, bu karar Vergi
Dava Daireleri Genel Kurulunun 08/06/2001 tarih ve Esas No: 2001/180, Karar No: 2001/224 sayil1 karart ile kesinlesmis bulunmaktadir.

'3 Diger yandan, GVK,ya 4842 sayili Kanun ile eklenen Gegici Madde 62,ye gore; kurumlar vergisi miikelleflerinin 31.12.1998 veya daha énceki
tarihlerde sona eren hesap donemlerinde elde ettikleri kazanglarinin dagitimi halinde gercek kisilerce elde edilen kar paylar1 gelir vergisinden
miistesnadir. Kurumlar vergisi miikelleflerinin 31.12.1998 veya daha 6nceki tarihlerde sona eren hesap donemlerinde elde ettikleri kazanglarinin
diginda kalan ve 31.12.2002 veya daha 6nceki tarihlerde sona eren hesap donemlerinde elde edilen, kurumlar vergisinden istisna edilmis
kazanglarinin dagitimi halinde, gergek kisilerce elde edilen kar paylarinin net tutarina elde edilen kar paymm (1/9)’u eklendikten sonra, bulunan
tutarn yarist vergiye tabi gelir olarak dikkate alinir. Bu gelirler ile ilgili olarak yillik beyanname verilmesi halinde, beyannameye intikal ettirilen
tutarin (1/5)'1 beyanname iizerinden hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir.

' Diger yandan, GVK,ya 4842 sayili Kanun ile eklenen Gegici Madde 62,ye gore;

1. Kurumlar vergisi miikelleflerinin;

a) 31.12.1998 veya daha 6nceki tarihlerde sona eren hesap dénemlerinde elde ettikleri kazanglarinin,

b) (a) bendi kapsamu diginda kalan ve 31.12.2002 veya daha onceki tarihlerde sona eren hesap dénemlerinde elde edilen, kurumlar vergisinden
istisna edilmis kazanglarinin,

Dagitimi halinde GVK madde 94 uyarinca tevkifat yapilmaz.

2. Gergek kisilerce (1) numaral fikranin (a) bendi kapsaminda elde edilen kar paylar gelir vergisinden miistesnadir.
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16.3.2.2. Dar Miikellef Kurumlar:

Tam miikellef kurumlara iligkin agiklamalar aynen gecerlidir. Diger taraftan, KVK uyarinca
yillik veya 6zel beyanname veren dar miikellef kurumlarin, GVK’nun 75’inci maddesinin ikinci
fikrasinin (4) numarali bendinde yazili menkul sermaye iradinin, ana merkeze aktarilan tutari
tizerinden tevkifat yapilacaktir.

16.4. Vergi stopajinin ihracgi tarafindan kesilmesi sorumluluguna iliskin agiklama

Vergi mevzuati uyarinca 2005 yili ve Oncesi i¢in bu boliim kapsaminda kesilmesi gereken
tevkifatlarin tiimi 1ilgili ortaklik tarafindan; 01.01.2006-31.12.2015 doneminde ise hisse
senetlerinin elden ¢ikartilmasi karsiliginda elde edilen kazanglar i¢in tevkifat bankalar ve araci
kurumlarca, hisse senedi kar paylarinda tevkifat ilgili ortaklik tarafindan kesilecektir.

17. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KiSILERDEN ALINAN BILGILER

Torunlar GYO, izahnamenin hazirlanmasinda gayrimenkul degerleme hizmeti veren ekspertiz
sirketlerinden, hukuk danismanlarindan, SPK’nin belirledigi finansal raporlama standartlar
cercevesinde hazirlanan Sirket’in finansal tablolarindan saglanan bilgilere yer vermistir. Isbu
izahnamede tcilinclii sahislardan saglanan bilgiler aynen alinmistir. Torunlar GYO olarak
bildigimiz veya ilgili liclincii sahsin yayimladig1 bilgilerden kanaat getirebildigimiz kadariyla
aciklanan bilgileri yanlis veya yaniltict hale getirecek herhangi bir eksiklik bulunmadigini beyan
ederiz.

Sirket’in portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin degerlemesi Prime Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.S. tarafindan yapilmis olup, asagida listesi verilen degerleme raporlarina
http://www.torunlargyo.com.tr/degerleme.html#detay adresinden ulasilabilir.

Prime Gayrimenkul Degerleme ve Damigsmanlik A.S. tarafindan hazirlanan raporlarda
degerlemeye konu gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi portfoyline alinmasinda
herhangi bir sakinca olmadigini beyan etmistir.

Gayrimenkul Kira Ekspertiz Rapor Degeri Rapor Tarihi Hazirlayan
Raporu Kurum
Torium AVM Prime Gayrimenkul
(%96,45 Torunlar $21,76 m’ /ay 455.573.053 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
GYO Hisse Degeri) Danmigsmanlik A.S
- ) Prime Gayrimenkul
(ST‘ﬂl‘,u]flseTlng%‘;)Arsa 238.960.290 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Prime Gayrimenkul
Kayabag1 Parseller - 15.609.151 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Beyoglu Kemankes 11.813.038 TL | 30 Haziran 2010 | Prime Gayrimenkul

3. Gergek kisilerce (1) numarali fikranin (b) bendi kapsaminda elde edilen kar paylarinin net tutarina elde edilen kéar paymin (1/9)’u eklendikten
sonra, bulunan tutarin yarisi vergiye tabi gelir olarak dikkate alinir. Bu gelirler ile ilgili olarak yillik beyanname verilmesi halinde, beyannameye
intikal ettirilen tutarmn (1/5)'1 beyanname lizerinden hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir.

4. Kurumlar vergisi miikelleflerinin dogrudan veya istirakleri araciligiyla, bu maddenin (1) numarali fikrasinda belirtilen nitelikte kar pay: elde
etmeleri halinde, bu kar paylarinin dagitimi ve kar pay1 elde eden gergek kisilerce bu kar paylarinin beyani ile ilgili olarak (1), (2) ve (3) numaral
fikra hiikiimleri uygulanir.

5. Bu madde kapsamindaki kar paylari icin GVK madde 22 hiikiimleri uygulanmaz.
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Gayrimenkul Kira Ekspertiz Rapor Degeri Rapor Tarihi Hazirlayan
Raporu Kurum
Otel Projesi $181 m> /ay Degerleme ve
(otel odasi) Danigsmanlik A.S
L Prime Gayrimenkul
gg;‘)ﬂark 3 Isyert 5 i 5.031.087 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Prime Gayrimenkul
Korupark AVM €19,58 m’ /ay 533.591.154 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Korupark Konut Prime Gayrimenkul
Projesi - 122.303.649 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
(1.,2. ve 3. etap) Danigsmanlik A.S
Korupark Sosyal 2 . Prh}le Gayrimenkul
Tesis* €2,25m” /ay 2.411.972 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Korupark Yunus 2 . Pri{rle Gayrimenkul
Havuzu** €1,35m" /ay 1.202.094 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danismanlik A.S
Mall of Istanbul
Projesi- Basaksehir
Ikitelli (arsa 858 Ada, Prime Gavrimenkul
2 parsel) (arsa 858 - 628.845.023 TL . - y
30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Ada, 1 parsel Danigmanlik A.S
18.208,90? )
17437/360000 hisse
881,97m?)
Nish Istanbul-
Torunlar&Ozyazici
Rezidans- Is Merkezi Prime Gayrimenkul
Projesi (%41,4 - 30.929.243 TL 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Torunlar GYO Hasilat Danigmanlik A.S
%60 Paylasimi
Degeri)
s Prime Gayrimenkul
I:fflssh Istanbul 8 adet - 7.725.000 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigmanlik A.S
Zafer Plaza (%72,26 Prime Gayrimenkul
Torunlar GYO Hisse $28,57 m’ /ay 141.977.665 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Degeri) Danismanlik A.S
]SEZEST;k(ikngnkaS] ) ) Prime Gayrimenkul
. 14.790.048 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Torunlar GYO Hisse
.. Danigmanlik A.S
Degeri)
Deepo Center Antalya Prime Gayrimenkul
(%99,9973 Torunlar $32,03 m’ /ay 175.834.160 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
GYO Hisse Degerti) Danmigsmanlik A.S
Prime Gayrimenkul
?gily 220 Adet ; 26.096.171 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Danigsmanlik A.S
Netsel Marina (%44,6 Prime Gayrimenkul
Torunlar GYO Hisse €11,27 m’ /ay 28.984.974 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve
Degeri) Danigsmanlik A.S
Ankamall Aligveris Prime Gayrimenkul
Merkezi ve Crown 139.469.205 TL | 30 Haziran 2010 | Degerleme ve

Plaza Oteli (%14,83

$34,00 m” /ay

Danigsmanlik A.S
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Gayrimenkul Kira Ekspertiz Rapor Degeri Rapor Tarihi Hazirlayan

Raporu Kurum

Torunlar GYO Hisse
Degeri)

* 1 Korupark Sosyal Tesis ile Korupark 3 isyeri ve bir depo i¢inde yer alan bir isyeri i¢in
kiralama islemlerinde ekspertiz degerinden daha diigiik degerler esas alinmigtir

** ; Korupark Yunus Havuzu mevcut durumunda kullanilmamakta olup gelecekte hangi amacla
kullanilacag kesin olarak belli degildir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yénetim Kurulunun 22 Eyliil 2004 ve 29 Eyliil 2004 tarihli
toplantilarinda IMKB Kotasyon Y&netmeligi’nin 32. Maddesinin verdigi yetki gercevesinde,
aym Yonetmeligin “Ortaklik Haklarmi1 Temsil Eden Menkul Kiymetlerin ilk Kotasyonu” baslikli
13. Maddesinin (h) ve (k) bentlerinin uygulama esaslar1 konulu 30 Eyliil 2004 tarih ve 214 sayil
genelgesi uyarinca talep edilen hukuke¢u raporu Av. Muharrem Kiiciik tarafindan hazirlanmstir.
Bagimsiz Hukukc¢u Raporu Ek 3’te yer almaktadir.

Izahnamede yer alan uzmanlarm ortaklikta dnemli bir menfaati yoktur.

a) Ortaklik tarafindan ihrag¢ edilen ya da grup sirketlerine ait menkul kiymetleri ya da
ihragginin menkul kiymetlerini elde etme hakki veren ya da taahhiit eden opsiyonlara
sahip degillerdir.

b) Ortaklik tarafindan daha once istihdam edilip edilmedigi ya da ortakliktan herhangi
bir {icret almamuiglardir.

c¢) Ortaklik yonetim ve denetim organlarinin herhangi birinde tiye degillerdir.

d) Ortakligin menkul kiymetlerinin halka arzinda gorev alan araci kuruluglar ve
bagimsiz denetim kuruluslar ile baglantilar1 bulunmamaktadir.

Ayrica izahnamenin sektorel bilgiler kisminda DTZ Pamir ve Soyuer Gayrimenkul Danismanlik
A.S.’nin sagladig bilgiler kullanilmistir.

18. DIGER HUSUSLAR

1.

Tiirk Ticaret Kanunu’nda yer alan anonim ortakliklarinin sona erme sebepleriyle, Tiirk
Ticaret Kanunu ve Icra ve Iflas Kanunu’ndaki tasfiye hiikiimleri gayrimenkul Yatirim
ortakliklar1 i¢in de gegerlidir.

Gayrimenkul Yatirnm ortakliklar, GYO Tebligi’nin 27. Maddesi (a) bendi uyarinca
gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali haklara ve gayrimenkul projelerine portfoy
degerlerinin en az %50’si oraninda Yatirim yapmak zorundadirlar. Teblig’in 27. Maddesi
(e) bendi uyarinca hesap dénemi sonunda hazirlayip kamuya acikladiklar1 son ii¢ aylik
portfoy tablosuna gore (a) bendinde tanimlanan asgari %50 oranim1 saglayamazlarsa
Kurul’a bagvuruda bulunurlar. Kurul yapacagi degerlendirmede bir defaya mahsus olmak
tizere ortakliga bir yil slire taniyabilir. Ancak, ortakliklar Kurul tarafindan verilen bu siire
sonunda da asgari %50 oranini1 saglayamazlarsa, siirenin bitiminden itibaren en ge¢ 1 ay
icerisinde esas sozlesme hiikiimlerini gayrimenkul Yatirim ortakligi faaliyetini
kapsamayacak sekilde degistirmek {izere Kurul’a bagvurmakla yiikiimliidiirler.
Ortakliklar bu degisiklikleri yapmadiklar takdirde, TTK nin 434{incii maddesinin birinci
fikrasinin (2) ve (6) numarali bentleri hiikiimleri geregince miinfesih addolunur. Teblig’in
43. Maddesi uyarinca da ortakliklar; Tebligi’in 27. Maddesinin (e) bendi kapsamina girip
asgari %50 oranini tutturamamalar1 halinde bu durumun gerekgelerini ve bu durumun
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diizeltilmesi icin uygulayacaklar1 planlari  Kurulun 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde kamuya duyurmakla yiikiimliidiirler.

3. GYO’larn portfoy ve yatirim sinirlamalarina iliskin diger bilgilere GYO Teblig’inde yer
almaktadir. Teblig’e SPK’nin www.spk.gov.tr adresli web sitesinden ulasilabilinir.

4. Sirket 3 Eylil 2010 tarihli yazis1 ile gayrimenkul portfoy isletmeciligi faaliyetinde
bulunmasina izin verilmesi talebiyle SPK’ya bagvurmustur.

19. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler Kavacik Riizgarlibahge 95.sk. No.6 Beykoz/Istanbul adresindeki ortakligmn
merkezi, www.torunlargyo.com.tr ve 9. Bdliimde belirtilen bagvuru yerlerinde tasarruf
sahiplerinin incelemesine agik tutulmaktadir:

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

2) Sirket’in son 3 y1l ve son ara donem itibariyle finansal tablolar1

Ortakligin internet sitesi http://www.torunlargyo.com.tr Torunlar GYO’yu tanitim amaciyla
hazirlanmis bir sitedir. Site, sirket profili, portfoy bilgileri, gayrimenkul yatirim ortakliklar
sektorii ve Torunlar GYO’nun basinda yer bulmus haberleri hakkinda bilgiler vermektedir.
Ayrica yukarida yer alan rapor, bilgi ve belgelere bu adresten de ulasilmas1 miimkiindiir.
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20. iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve goérevimiz cercevesinde, bu izahname ve
eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda yer alan bilgilerin ve verilerin ger¢ege uygun
oldugunu ve izahnamenin bu bilgilerin anlamini1 degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
icin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Torunlar GYO A.S. Yetkilisi Sorumlu Oldugu Kisim:

Liitfii VARDI Mehmet Torun iZAHNAMENIN TAMAMI

Muhasebe Miidiirii  Yonetim Kurulu Uyesi

. Sorumlu Oldugu Kisim:
Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

iZAHNAMENIN TAMAMI
Mete GORBON Murat KURAL
Miidiir Genel Miidiir Yardimcisi
21. EKLER

EKk 1 — Esas Sozlesme

Ek 2 — 30 Haziran 2010, 2009, 2008 ve 2007 yillar1 finansal tablolari ile bunlara iligkin
Bagimsiz Denetim Raporu

Ek 3 — Hukuk¢u Raporu

Ek 4 — Kurumsal Y&netim Ilkelerine Uyum Raporu
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