2012 Faaliyet Raporu Basart asla bir tesadiif degildir: Tersine, dogru

ongoriiler gelistirerek, bu éngériilere gére hedefler

belirleyerek ve hedeflerimize yonelik etkin 6nlemler
alarak vardigimiz bir sonuctur. Yalnizca ileriye

bakanlar basariya ulasabilir.

Suirdiriilebilir basariyla kaydettigimiz performansin ardinda yeni
sektorlerde éncti olma kararlih§imiz yatiyor. Titiz bir degerlendirme ve
vizyoner bir yaklasimla gerceklestirdigimiz yatinnmlar sayesinde yitksek
getirili bir yatinm portféytne sahibiz.

Hissedarlarimiza Tiirkiye'nin biiytiyen sektérlerindeki yatinnmlarin bir
parcasi olma ayricaligini sunmak icin caligiyoruz. Baglica esin kaynagimz,
buiytik bir basarn dykiisii yaratma konusundaki tutkumuz ve bu tutkuyla
olusturdugumuz degerlerimizdir. Vizyoner bakis acimiz sayesinde
yatinmlarimizin yarina iligskin getirilerini bugtinden elde etmeye bagladik.
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GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU

FAALIYET VE OPERASYONLAR

Global Yatinm Holding Grubu’'nun igtirakleri ve ilgili
alanlardaki baslica faaliyetler agagidaki diyagramda

gosterilmisgtir.

LIMAN ALTYAPISI

Global Liman isletmeleri

Ege Ports (Kugadasz)
Port Akdeniz (Antalya)
Bodrum Yoleu Limani

ENERJI

Global Eneriji

Naturelgaz

Sirnak Termik Santrali
Madencilik Operasyonlar1
Diger Enerji Projeleri

GAYRIMENKUL

Pera GYO

Denizli Simerpark

Vakifhan No. 6

FINANS

Van AVM ve Otel Geligim Projesi

Global Menkul Degerler
AZ Global

KONSOLIDE FINANSAL GOSTERGELER

2012 yilinda Global Yatirim cirO (milyon TL)
Holding Gurubu’nun toplam

aktifleri 1.366,9 milyon 2012

TL’ye ulagmigtir.
2011

FAVOK (milyon TL)

2012

2011 85,7

OZKAYNAKLAR (milyon TL)

2012 737,3

2011

TOPLAM AKTIFLER (milyon TL)

2012

2011

BRUT CiRO

Asagidaki grafikler, Global Yatirum Holding Grubu’nun 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2012
tarihlerinde sona eren mali yillara ait briit cirosunun dagiulimini géstermektedir.
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ACIKAYBIMIZ

Tiirk denizcilik sektériiniin duayeni, iyi insan
Michael Kiez’i kaybettik.

Global Yatinm Holding ve tiim istirakleri olarak, Tiirkiye liman
isletmeciligi ve finans sektérlerinin duayeni, Global Yatirim Holding
Yonetim Kurulu tiyesi ve Global Liman Igletmeleri Yénetim Kurulu

Bagkani Gregory Michael Kiez’i kaybetmenin derin acisini yasiyoruz.

Onu her zaman biiyiik bir sevgiyle anacagiz.
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YONETIM KURULU BASKANI’NIN MESAJI

Global Yatinm Holding Grubu, enerji ve
hizmet cézimlerini daha genis bir musteri
kitlesine sunabilmek i¢in orta élgekli sanayi
sirketlerine yogunlasmay: planlamaktadr.

Degerli paydaslarimiz ve
meslektaglarimiz,

2012 yili Global ailesini tam
kalbinden yaralayan derin bir
aciyla golgelendi. Maalesef
Grubumuzun temel diregi ve Global
Liman Isletmeleri Yénetim Kurulu
Bagkani Gregory Michael Kiez'i
Glioblastoma Multiforme denen ve
ender gériilen, 8limetl bir beyin
kanseri nedeniyle 29 Haziran'da
kaybettik. 2009 Eyliil'iinde teghis
edilen bu hastaliga kars: ti¢ yila
yakin bir siire inatla direnmesine
ragmen maalesef tibbin giicii onu
hayatta tutmaya yetmedi. Greg,
Global ailesinin bugtine dek
yagadidi en bilyiik aciyla aramizdan
ayrildi.

Hepimiz Greg’i her zaman

azmi, disiplini ve Global Liman
Isletmeleri’nin kurucusu olarak
isine kars1 asin diiskiinlugiiyle
anmimsayacagiz. Sevgili meslektagim,
arkadasim ve ortagim Greg, biutiin
cabamizla senin yiikselttigin
bayrag: sonsuza dek tagiyacagimiza
soz veriyoruz.

Digaridan bakildiginda 2012 yili,
hem Tiirkiye hem de Global Grubu
icin siradan, dylesine gelip gegmis
bir yil olarak gériinebilir. Oysa hem
iilkemiz hem de Grubumuz yogun
bir bigimde éntimtizdeki verimli

ve parlak bir 10 yilin tohumlarim
atmakla megguldiik. Otuz yillik

bir i¢ savagin ardindan tilke olarak
sonunda hi¢ kimseye 1rky, dili, dini
ve kdkeni yiiziinden ayrimeilik
yapilamayacagdi konusunda
mutabakat sagladik. Barig
goriigmelerinin baglamis olmasinin,
tilkemizin demokratiklesme
siirecinde gercekten biiyiik bir adim
olduguna kesinlikle inaniyorum.

Bu stireg, hi¢ kugkusuz, hepimize
yepyeni firsat kapilan agacaktir.
Cok uzun yillardir insan haklar,
ifade dzgtirliigii, ekonomik
dzgtirliik ve esitlik gibi alanlarda
geri kaldik. Ulke yénetiminin
attig1 son adimlar, 1920’lerde Milli
Miicadele’nin ardindan Osmanl
Imparatorlugu’nun kiilleri tizerinde
Cumbhuriyet’in kurulmas: kadar
Snemli bir toplumsal geligmedir.
Ancak, o dénemden farkli olarak
son dénemde yasadigimiz bu
siireg, demokratiklesme ve insan
haklar1 hamlesiyle toplumda derin
izler birakmaktadir. Elbette daha
éniimiizde uzun bir yol var, ama
artik dogru yénde oldugumuzu
biliyoruz. Cumhuriyetimizin
kurucusu o zaman “Ilk hedefimiz
Akdeniz'dir,” demisti. Simdi

ben de Tiirkiye'nin dogusu ve
glineydogusunda kalkinma
hamlesini baglatmak tizere yola
¢itkma zamaninin geldigine

inaniyorum.

Global Grubu olarak bu anlayigla
gectigimiz yilin May1s ayinda biiyiik
bir adim atarak termik santralimizin
6n hazirhgini tamamladik.

Bu yatinim, Cumhuriyet’in
kurulusundan, hatta Osmanl
déneminden bu yana bélgede 6zel
sektér tarafindan yapilmig en biiytk
capl yatinmdir. ilk asamada, 1.500
MW’a kadar biiytime potansiyeli
tasiyan, 270 MW’Lik bir yatinm.
Agikea sdylemek gerekirse, bunun
yalnizea Global Grubu i¢in ¢ok
6nemli bir yatinm olmasi nedeniyle
degil, ayn1 zamanda yiizyillardir hig
kimsenin ayak basmaya bile cesaret
edemedigi bir bélgede, érnek bir
sorumluluk tistlenmis oldugumuz
icin de biiyiik bir heyecan
duyuyorum.

Enerjiyle baglamigken, sikistinlmig
dogal gaz (CNG) isimizle devam
edelim. Araglara CNG temininde
tek lisanh sirket olan istirakimiz
Naturelgaz hem dékme CNG
piyasasinda hem de dizelden
CNG’ye déniisiim iginde ¢ok
btytik bir biiyiime kaydetti.
Araclarini déniistiirenlerin yakit
masraflarindaki %40 azalma,
enflasyon iizerinde de dogrudan
etkili oldu. Bunun en agik

Srneklerinden biri Afyon’da yagandi:

Naturelgaz belediye otobiislerini
CNG’ye déntstiirdigi i¢in

sehir ici ulasimda bilet fiyatlar:

%25 oraninda diigiiriildi. Hentiz
yolun baginda olmasina ve zaman
zaman bildik bilytime sancilan
yagamasina ragmen Naturelgaz,
portfdytimiizdeki en yiiksek
potansiyele sahip sirketimizdir.
Basta Irak, Israil ve Kibris olmak
tizere, Tirkiye'nin etrafinda yer alan
gaz rezervlerinin bollugunu dikkate
aldigimizda bu potansiyel daha net
bir bigimde ortaya ¢ikiyor. Yirminci
ylizyila petrol damgasini vurduysa
bu ylizyil da kesinlikle dogal gazla
anilacaktir. Ben, diinyanin ¢esitli
bélgelerindeki dogal gaz fiyat
farkhiliklarinin ¢ok gegmeden
giderilecegini ve bu sayede
dnlimiizdeki bes yil icinde tiim
araglarin %40-%50’sinin gazla ¢alisir
hale gelecegini diigiintiyorum.

Enerjiyle devam edersek, bir

bagka énemli gelisme de Tres
Enerji’nin kurulmasidir. Tres Enerji,
trijenerasyon ya da kojenerasyon
tesislerine yatirim yapmakta, bu
tesisleri miisterilerin igletmelerinde
kurup igletmektedir. Bu tesislerde
iiretilen elektrik ve 1s1, 1s1tma

ve sogutmada kullanildig: gibi
genel enerji titkketiminde de
kullanilmaktadir. Yine, 21’inci



yiizyilda insa edilen bu is modeli

miigterilere biiytik él¢iide tasarruf
saglamaktadir. Bu nedenle,

dnde gelen, ¢ok biiyiik enerji
sirketlerinin éniimtizdeki dénemde
pazar paylarinin bir kismini

mikro operatérlere kaptirmalarini
bekliyoruz. Ozellikle kirsal alanda,
niifusun biiyiik bir kisminin kendi
enerjisini trettigi giinler hi¢
siiphesiz gelecektir.

Son olarak, portfdy cesitlendirme
stratejimiz dogrultusunda, enerji ve
madencilik grubumuz ilk satin alma
iglemiyle Tiirkiye'nin batisindaki
bir madencilik sirketini biinyesine
katmgtir. Bu madencilik sirketi,
seramik ve cam sektérlerinde

kullanilan, ¢ok biiyiik feldspat
rezervlerine sahiptir ve {iretiminin
biiytik bir kismin1 Avrupa’ya ihrag
etmektedir. Bunu bir baglangig,
ama ayni zamanda madencilik
alaninda énemli bir adim olarak
kabul edersek, bu sektére

yénelik yatinmlarimiza, sanayi
mineralleri ve metallerini de dahil
ederek kararlilikla devam etmeyi
amacliyoruz.

Gayrimenkul cephesinde, dért

yil boyunca istikrarl bir bigimde
bor¢ 6dedikten sonra Gayrimenkul
Yatirim Ortakhigimiz 2013 yilinda
Denizli'den kar etmeye hazirdir.
Bu yatirimin getirisi Grubumuzun
alisageldigi diizeyde olmasa da her
kosulda Denizli ilinin gelisiminde
bir payimiz oldugu i¢in gurur
duyuyoruz. Bu nedenle, tiim
gayrimenkul ekibimize bu siirecte
gosterdikleri azim ve kararhilik i¢in
tegekkiir ederim.

Bu arada, menkul kiymetler ve
portfdy yénetimi grubumuz istikrarli
bir bigimde biiylime kaydettigi bir
yili deha geride birakti. Gegtigimiz
yilin sonlarina dogru Italyan AZ ile
kurdugumuz ortaklik fon yénetimi
ve satis ekiplerinin kurulmasinin
ardindan 2013’te hizli biiylime

GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU
Yénetim Kurulu Bagkani’nin Mesajt

igaretleri vermeye bagladi. Bireysel
emeklilik sistemine, bir tiir yeni 401
K kavrami gibi, devlet katkisinin
saglanmasiyla birlikte bu sektér
Tiirkiye'de en hizli biiytiyen
sektérdiir. Son bes yilda dért kat
biiytime kaydeden sektérde bu
nefes kesici biiylime egiliminin
devam edecegi bekleniyor. Bu
siire¢ profesyonel fon yénetimi
gerektirecek. Naturelgaz ekibi,
dikkat edin, AZ Global biiyiimede
sizi gegebilir!

Cok dnemli son bir nokta.. Liman
Isletmeleri sirketimize hepimizin
minnettarh§ini iletmek isterim.
Saglam ve giiglii yapis: sayesinde
hepimizin maaglanm édutyor.

2012 yilin1 %70 FAVOK marj: ve
FAVOK carpi 0,8 net borg diizeyi ile
kapatti. Gergekten mitkemmel bir
pozisyon!.. 2013’te portfdyiimiize en
az iki bélgesel liman daha eklemeyi
umuyoruz.

Bu vesileyle kesintisiz destekleri
icin paydaglarimiza ve aileleriyle
birlikte tiim Global ekibine ytirekten
tegekkiir ederim.

O

Mehmet Kutman
Yénetim Kurulu Bagkani

3
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KISACA GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU

Global Yatinm Holding'in is birimleri operasyonlarin,
genel stratejik ve risk yonetimi ilkeleri ile Grubun
kurumsal ve finansal stratejileri dogrultusunda, buytk
olctide bagimsiz bir bicimde yuritmektedir.

1990 yilinda bir arac1 kurum
olarak kurulan Global Yatirim
Holding, kisa stire iginde
Turkiye’'nin lider bagimsiz araci
kurumu ve yatinnm bankaciligi
sirketine déniismiistiir.
Ulkemizin ve bircok sektérin
ilk kez uluslararas: yatinmecilarla
tanigmasina vesile olan Sirket,
Tturkiye sermaye piyasalarinin
gelisiminde énemli bir rol
oynamistir. Giiclii yatinm
bankacilifi deneyimi ve yatirim
igtah1 sayesinde 2004 yilinda
genis bir yatinm portféyti
olusturan Global Yatinm
Holding, geleneksel bankacilik
dis1 finansal hizmet sunumunun
yamni sira gelismekte olan
sektdrlere yénelik ilgisiyle
dinamik bir yatinm aracina

déntgmistir.

Global Yatinm Holding hisseleri
Borsa Istanbul’da GLYHO.IS
semboliiyle iglem gérmektedir.

Global Yatinm Holding Grubu
dért ana is kolunda faaliyet
yuritmektedir:

« Liman Altyapisi: kruvaziyer
ve ticari liman isletme
faaliyetleri

 Enerji: Biiytik 6lcekli enerji
tretimi, sikigtinlmis dogal
gaz satig1 ve dagitimi, enerji
verimliligi, yenilenebilir
enerji iiretimi ve madencilik

« Gayrimenkul: Ticari
gayrimenkul projelerinin
geligtirilmesi ve igletmesi

o Finans: Aracilik, danismanlik

kruvaziyer ve ticari limanini
igleten egsiz bir liman
grubudur. Bu limanlarin hepsi
mikemmel bir hinterland
erisimine ve giiclii bir talep
potansiyeline sahiptir. Stratejik
hedefi uluslararasi bir liman
igletmecisi haline gelmek olan
Global Liman sletmeleri, bir
yandan Tiirkiye’deki portf&yiini
genigletme firsatlarim
degerlendirirken &te yandan
basta Akdeniz olmak tizere
Ttirkiye digindaki bélgelerde
yeni limanlar satin almay1

amaclamaktadir.

ve varlik yénetimi gibi
bankacilik dis1 finansal
hizmetler

Liman Altyapisi, Global
Liman Isletmeleri ¢atis:
altinda toplanan kruvaziyer ve
ticari liman yatinmlarindan
olusmaktadir. Global Liman
Isletmeleri, halen Tiirkiye’nin
stratejik konumdaki t¢

Global Enerji, istiraki
Naturelgaz aracihidiyla
sikigtinlmis dogal gaz satig1 ve
dagitiminin yani sira termal,
solar ve dogal gaz enerji tiretim
projelerine odaklanmstir.
Grubun ayni zamanda hizla
biiytiyen enerji verimliligi ve
madencilik sektérlerine ydnelik
yatinmlan da vardur.

Gayrimenkul alaninda Grup,
ticari gayrimenkul projelerini
gelistirme ve igletme
faaliyetlerine odaklanmigtir.



Grubun finansal sektér
yatirimlari, aracilik, finansal
danigsmanlik ve varlik yénetimi
alanlarinda yogunlagmistir. Bu
yatirimlar, stratejik ortaklarin
{iriin yelpazesi ve deneyimi
sayesinde miisteri portf&yiinii
artirmakta ve Grubun itibarina
dnemli él¢tide katkida

bulunmaktadir.

Gelecege yaturum yapmak
Global Yatinm Holding, 2004
yilinda tamamladi: yeniden
yapilanma stirecinden bu
yana Tiirkiye ekonomisinin
hizla biiyiiyen sektérlerindeki
yatirim firsatlarini bagarili

bir bicimde tespit etmistir.
Grup, gelecede déntik biiytime
potansiyeli tasiyan sektérleri
ve geligimlerinin heniiz
basinda olan is alanlarin
hedeflemektedir. Uzun yillara
dayali yatinm deneyimi ve
uluslararasi is gevreleriyle
yakin iligkileri Sirket’e yatinm
hedeflerini belirlemede ve
yeni alanlara iligkin risk
degerlendirmede rekabet
tstiinliigt saglamaktadir.
Grubun esnek yapisi ve
kiiltiirtintin yani sira etkin
risk degerlendirme stirecleri
sayesinde Global Yatirim
Holding birgok yatirima bagarili
bir bicimde énciilitk etmistir.

Geleneksel holding
sirketlerinden farkli bir

yatirim portfdy sirketi
Basarisini kanitlamig bir
performans ¢izgisiyle yatinm
evreninde hi¢bir cografi ya

da sektérel sinir tanimayan
Grup, bu ézelligiyle belirli

bir ig alanina yogunlagan

diger holding sirketleri ve
topluluklarindan ayrilmaktadir.

Sirket’in amaci, hissedarlarn
i¢in yarattigi degeri ve getiriyi
azamiye ¢ikarmaktir. Bu
dogrultuda, yiiksek biiytime ve
getiri potansiyeli tagiyan, ayni
zamanda rekabetin éniinde
cografi, teknik, “ilk giren
avantaji” gibi engellerin oldugu
sektérlerde gesitlilik iceren bir
portféy olusturmaktadir. Sirket,
ig firsatlarini degerlendirirken
gelecege déniik biiyiime
potansiyeline ve cazip getiri
oranina énem vermektedir.

Bu strateji sayesinde mevcut
yatirim portféyli acisindan
ancak kisa vadede anlaml olan
cesitli yatinmlarda yiiksek
karhiliga ulagabilmektedir.

GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU
Kisaca Global Yatirum Holding Grubu

Sirket, bir yatinmdan dogru
zamanda ¢ikma basarisinin,
hissedarlar i¢in yaratilan degeri
artirmanin ayrilmaz bir parcasi
olduguna inanmaktadir. Bu
yaklasimla, yatinm portféyiinii
stirekli izleyerek 6z sermaye
yatirnmini kismen ya da
tamamiyla realize etmenin

dogru zamanini belirlemektedir.

Sektér dinamiklerine hizli
uyumu ve operasyonel
diizeyde verimliligi gézeten
yénetim yaklasimi

Grup, her diizeyde bagimsiz ve
yalin bir organizasyon yapisina
sahiptir. Bu yalin yap: tist
yénetime hem Grup capinda
operasyonel performans: hem
de i atmosferinin stirekli
degisen kosullarini yakindan
izleme ve etkin bir bigimde
miidahale etme olanad
saglamaktadir. Bu sayede
Grup her dtizeyde karar alma
siireglerini kolaylagtirarak en
iyi kurumsal pratikleri hayata

gecirmektedir.

S



GLOBAL YATIRIM HOLDING
2012 Faaliyet Raporu

Kisaca Global Yatirim Holding Grubu

31 Mart 2013 itibariyle Sirket, nominal degeri
toplam 11,3 milyon TL olan hisselerini geri

almagtir.

Is birimleri ve igtirakler
faaliyetlerini, genel stratejik
ve risk yénetimi ilkeleri

ile Global Yatinm Holding
Grubu'nun kurumsal ve finansal
stratejileri dogrultusunda,
biiyiik 6l¢ciide bagimsiz bir
bi¢cimde ytriitmektedir. Grup
icindeki tiim operasyonlar,
sektérlerin ézgtin kogullarini
ve zorluklarini degerlendirme
yetisine sahip, vasifli ve
deneyimli yéneticilerden
olusan profesyonel y&neticiler
tarafindan yiiriitilmektedir.

Hisse geri alum programu
2012 y1linda Global Yatinm
Holding Yénetim Kurulu bir
yandan hisse fiyatinin istikrarini
saglamak, 6te yandan Sirket’in
piyasa degeri ile dayanak
varliklarinin degeri arasindaki
aray1 kapatmak amaciyla

hisse geri alim programinin
uygulanmas: kararn almistir.
Hisse geri alim programi

10 May1s 2012’de yapilan
Genel Kurul toplantisinda

onaylanmigtir.

Hisse geri alim programi
Sirket’e 10 Mayis 2012’den
itibaren 18 aylik stire icinde,
maksimum tutar1 30 milyon
TL'den daha diisiik ya da
ddenmis sermayenin %10una
esit olmak kosuluyla kendi
hisselerini geri alma yetkisi
vermektedir. Program
kapsaminda geri alinan hisseler
yeniden satilamayacak ve geri
alim programi tamamlandi§inda
sermaye indirimiyle iptal
edilecektir.

31 Mart 2013 itibariyle Sirket,
11,3 milyon TL nominal degerli
hisselerini geri almistir; bu tutar
21 milyon TL degerle ihrac
edilen sermayenin % 5,1’ine

kargilik gelmektedir.
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TEMEL FINANSAL GOSTERGELER

Global Yatinm Holding Grubu 2012 yilinda 328
milyon TL ciro ve 164 milyon TL brut faaliyet karn
gerceklestirmistir.

KONSOLIDE BiLANGO (milyon TL)

2012 2011
Dénen Varliklar 312,4 295,0
Duran Varhliklar 1,054,5 1.234,2
Toplan Varliklar 1.366,9 1.529,2
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 322,6 4173
Uzun Vadeli Yiiktimliiliikler 306,9 426,9
Ozkaynaklar 737,3 675,0
Toplam Kaynaklar 1.366,9 1.529,2
KONSOLIDE GELIR TABLOSU (milyon TL)
2012 2011
Ciro 328,40 364,20 )
Briit Kar 76,16 73,93
Briit Faaliyet Kan 164,20 -9,98
Vergi Oncesi Kar/(Zarar) 102,50 -93,10

Net Dénem Karn /(Zarar) 108,07 -81,95
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YONETIM KURULU

Mehmet Kutman/Bagkan

Sirket'in kurucu ortaklari arasinda yer alan Mehmet Kutman, Yénetim
Kurulu Bagkani ve Genel Miidiir olarak gérev yapmaktadir. Sirket
diizeyinde is gelistirme faaliyetlerine aktif bicimde katilan Kutman, Global
Yatirnm Holding’in bagh kurulus ve istiraklerinin bir¢ogunda Yénetim

Kurulu tiyesi olarak hizmet vermektedir.

Kutman, ayrica Borsa Istanbul'da islem géren grup disindaki bagka
sirketlerin yénetim kurullarinda da gérev yapmaktadir. Kutman ayni
zamanda TUSIAD ve DEIK tyesidir.

Kutman, 1990 yilinda Sirket’i kurmadan énce, 1989-1990 yillar1 arasinda
turizm ve gayrimenkul sektérlerinde faaliyet gésteren bir Tiirk sirketler
grubu olan Net Holding A.$.’nin iist yénetiminde gérev almistir. Kutman
ayrica, 1984 ile 1989 yillan arasinda, North Carolina National Bank,
Sexton Roses Inc. ve Philip Bush & Associates’te Bagkan Yardimcisi olarak
yapmustir. Mehmet Kutman, Bogazici Universitesi'nden lisans (onur), Texas

Universitesi'nden MBA derecelerine sahiptir.

Erol Géker/Bagkan Vekili

Kurucu ortaklardan olan Erol Géker, kurulugsundan bu yana Sirket’in Finans
Boltimii Bagkani olarak hizmet vermektedir. Cesitli Grup sirketlerinin
yonetim kurullarinda ve Borsa Istanbul’a bagl énemli komitelerde

tistlendigi gérevlerin yam sira Goker'in TUSIAD tyeligi de bulunmaktadir.

Sirket’in kuruldugu 1990 yilindan énce Géker, Net Holding A.S.’de
Sermaye Piyasas: Béliim Bagkam olarak ¢alismstir. Oncesinde, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nda dért yil ve Maliye Bakanligi’'nin Vergi Teftis Kurulu'nda
dért yil hizmet vermistir. Erol Goker, Ankara Universitesi'nden siyaset
bilimi alaninda lisans ve ekonomi alaninda yiiksek lisans derecelerine

sahiptir.
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ABysegiil Bensel/icraci Olmayan Uye
Aysegiil Bensel, Yénetim Kurulu'na 1999 tarihinde katilmigtir; ayni
zamanda ¢esitli igtiraklerin yénetim kurullarinda da hizmet vermektedir.

Mart 2007’deki satigina kadar Global Hayat Sigorta A.$.’de Yénetim

Kurulu Bagkani olarak hizmet veren Bensel, ayrica 2005 yilindan itibaren
kurulusun Genel Miidiir’i olarak gérev yapmistir. Bensel, Global Menkul
Degerler A.S. blinyesinde 1998-1999 arasinda Aragtirma Béliimii Direktérii
ve 1993-1998 arasinda Aragtirma Béliimt Direktdr Yardimeiligy gérevlerini
Ustlenmistir. 1991 yilinda Gruba Menkul Degerler Analisti olarak
katilmadan énce Bensel, Tiirk bankacilik sektériinde déviz alim satim
alaninda yéneticilik yapmstir. Aysegiil Bensel, Hacettepe Universitesi’'nden
isletme alaninda lisans derecesine sahiptir.

Serdar Kirmaz/Uye
Serdar Kirmaz, Yénetim Kurulu’na 2010 tarihinde katilmistir; ayni zamanda

cesitli igtiraklerin yénetim kurullarinda da hizmet vermektedir.

Serdar Kirmaz, 2007-2010 arasinda Dogan Gurubu'nda, 2005-2007
arasinda GYH'de ve 1999-2005 arasinda STFA Gurubu’'nda Finansman
Grup Bagkani ve Yénetim Kurulu {iyesi olarak gérev tistlenmistir. Serdar
Kirmaz, 1988 yili baginda katildig: PricewaterhouseCoopers (“PWC”)
Turkiye'ye 1996 yilinda Sorumlu Ortak olmus, 1997-1999 yillar arasinda
ise gesitli Turk sirketlerine danigmanlik hizmetleri vermigtir. Kirmaz, Orta

Dogu Teknik Universitesi'nden igletme lisans derecesi ile mezun olmustur.
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Yoénetim Kurulu

Adnan Nas/icraci Olmayan Uye
Adnan Nas, Yénetim Kurulu'na 2011 tarihinde katilmigtir; ayni zamanda gesitli
igtiraklerin yénetim kurullarinda da hizmet vermektedir.

Adnan Nas Global Yatirim Holding’e katilmadan énce uzun yillar, 1995te
kurucusu oldugu PricewaterhouseCoopers (PWC) Yeminli Mali Misavirlik
firmasinin Yénetim Kurulu Bagkani olarak gérev yapmistir. PWC’den énce 6zel
sektorde st diizey yoneticilik ve Yénetim Kurulu Uyeligi yapan Nas, kariyerine
Maliye Bakanligi'nda baglamis, Maliye Bagmiifettisligi ve Maliye ve Giimriik
Bakanlig: Teftis Kurulu Bagkan Yardimeihi: gérevlerinde bulunmustur.

Adnan Nas YASED Bagkan Vekili, TUSIAD Uluslararas: Yiirtitme Kurulu tiyesi

, Am-Cham Turkey eski Yénetim Kurulu Bagkani, Vergi Konseyi fcra Kurulu
tiyesi , Tirkiye Finans Yéneticileri Vakfi (Finans Kuliip) Baskan Vekili ve DEIK
Tiirk-Amerikan s Konseyi tiyesidir. Nas aym zamanda Galatasaray Spor Kuliibii
Yénetim Kurulu tiyesidir.

Cok sayida yayimlanmis bilimsel arastirma ve makalesi bulunan Nas, Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi ve Istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi
mezunudur.

Jéréme Bayle/Bagimsiz Uye
Jérdme Bayle, Global Yatinm Holding’de 2009 yilindan bu yana bagimsiz
Yénetim Kurulu tiyesidir.

1974-2005 yillan arasinda Tetra Pak Makine Ticaret ve Servis A.S.’de Idari
Direktér olarak hizmet vermis ve gesitli pozisyonlarda bulunmustur. Tetra
Pak’tan emekli olmasim takiben Bayle, Orta Dogu bélgesindeki biiyiik
uluslararasi sirketlere, insan kaynaklar1 ve organizasyonel siire¢ ve geligsim
bagta olmak tizere mentorluk ve danigmanlik hizmetleri sunan Magnetic North
Danigmanlik A.S. adli yénetim danigmanlik firmasini kurmustur. Université
Paris Dauphine’den (Paris IX olarak da bilinir) igletme ve finans alaninda yiiksek
lisans derecesi sahibi olan Jéréme Bayle, profesyonel kariyeri boyunca pek ¢cok
ddiile layik gériilmiis ve gerek Sirket gerek sosyal érgiitlere katkilan takdir
toplamusgtir.

Oguz Satic1/ Bagimsiz Uye
Oguz Satici, Global Yatirim Holding’de 2012 yilindan bu yana bagimsiz Yoénetim
Kurulu tyesidir.

Saticy, is hayatina tekstil sektdriinde faaliyet gdsteren aile sirketinde baglamig
ve bagarili bir bicimde sirketi biytitmisgtiir. 1990°’da Istanbul Ticaret Odasi’nda
(ITO) en geng Meclis Uyesi olmustur. 1996-1998 yillarinda Tktisadi Kalkinma
Vakfrnda (IKV) Yonetim Kurulu tyeligi, 1999-2001 arasinda Istanbul Tekstil ve
Hammaddeleri Thracatcilar Birligi ((ITHIB) Yonetim Kurulu Bagkanlign yapmustir.
2001-2008 yillar: arasinda art arda i¢ dénem Tiirkiye Thracateilar Meclisi (TIM)
Baskanhigr'ni tistlenmistir. Bagkanlik yaptiji dénemde Tiirkiye ihracati tam %500
artmigtir. Bu alanda Satici’nin katkilar ig diinyas: ve politik camiada biiyiik bir
takdirle kargilanmaktadir. OJuz Satici, ayn1 zamanda 2001-2008 yillan arasinda
Tirkiye Yatirim Ortamu Iyilestirme Koordinasyon Kurumu (YOIKK) tiyeligi
yapmig, 2004-2009 yillarinda Tiirkiye Yatirim Danigsma Konsey (YDK) tiyesi
olmusgtur.

Tiirk Eximbank Yénetim Kurulu tiyesi de olan Oguz Satici, Washington
International University’den isletme lisansina sahiptir.
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Tutkulu bir isadami, gercgek bir Tiirkiye dostu

Kanada dogumlu Gregory Michael Kiez yagsaminin son yirmi yilini
Tiirkiye’de gegirdi ve bagaril bir isadami olarak ardinda énemli bir
miras birakti. Gregory Michael Kiez, Global Yatirim Holding Yénetim
Kurulu tiyesiydi; Holding catis1 altinda faaliyette bulunan Global Liman
Isletmeleri, Ege Ports - Kusadasi ve Port Akdeniz - Antalya’da ise
Yénetim Kurulu Bagkani olarak gérev tistlenmisti.

Toronto Universitesi Hukuk Fakiltesinden JD (juris doctor) derecesine
sahip olan Gregory Michael Kiez, akademik yasami boyunca Norman
Levy, Borden & Elliot, Dow-Hickson gibi seckin kurumlardan aldig:
burslarin yam sira James Cappon Odiilii ve James McGill Odiilii gibi ¢ok
sayida &diile layik gériildii.

Bu iilkeye sevgisi herkesce bilinen Gregory Michael Kiez, yirmi yil
boyunca Tiirkiye’nin tanitimina ¢ok énemli katkilarda bulundu, ¢esitli
platformlarda her firsatta Tiirkiye'yi savundu. Yeni bir sanayi sektériiniin
olusumuna énciilitk eden Kiez, Tiirkiye'nin en énemli katihmecilardan biri
olarak bu sektériin igcinde yer almasini sagladi.

Bugiin Adnan Menderes Universitesi Turizm ve Otelcilik Meslek
Yiiksek Okulu'nun 12 derslik, t¢ loboratuvar ve iki uygulamal: egitim
mutfagindan olusan ve onun himayesinde insa edilen Gregory Michael
Kiez Uygulamali ve Teorik Derslikleri her giin 2.000 &grenciye hizmet
veriyor.

Gregory Michael Kiez, yardimsever faaliyetleri kapsaminda sanatsal
calismalarin ve diinya mirasinin korunmasina biiyiik bir énem veriyordu.
2006 yilindan itibaren Teksas A&M Universitesi Sualt1 Arkeolojisi
Enstitiist’'nde (Institute of Nautical Archeology - INA)Yénetim Kurulu
tiyesi olarak hizmet vermisti. Aralarinda Istanbul Yenikap: tarihi liman
kazilar ve Bodrum Sualti Arkeoloji miizesinde sergilenen Bronz Cagi
Uluburnu gemi enkazinin da oldugu birgok kaziya énciilitk etmis olan
INA denizcilik arkeolojisinin énde gelen kurumlarindan biridir.

Global Yatinm Holding ve igtiraklerinin yénetiminde bulundugu

uzun yillar boyunca Gregory Michael Kiez is etigi, 6z disiplini,

bilgeligi ve égtitleriyle Global Ailesi'nin birgok {iyesi, finans ve liman
igletmelerindeki birgok meslektas: i¢in bir mentor oldu. Kiez, iki yildan
uzun bir siiredir GBM’yle amansiz savaginda gosterdigi miicadele azmiyle
hepimize son bir ders vererek aramizdan ayrildi.
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Yeni hedeflere agiliyoruz

Liwran igletmeciliginde yillar

iginde engin deneyimlere cahip

olan Global Yahrim Holdt‘né, ~al
uluslararas: bir liman isletmeasi
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haline gel meyi, Akdenizve bagka —
bélgelerdeki var klarin yeni |
limeanlaria genisletmeyi amagliyon

KRISTOF KOLOMB

Cenevizli denizci ve gezgin Kristof Kolomb, tarihe Amerika’nin kdsifi olarak gecti. Yeni kitanin kesfi
yalnizea diinya tarihi acisindan dedil, yeni ticaret yollar: arayan gelismekte olan tilkeler icin de cok
Snemliydi. Kolomb’un kesfettidi yeni limanlar gercekten de tarihi yeniden bicimlendirdi.






14

GLOBAL YATIRIM HOLDING
2012 Faaliyet Raporu

GLOBAL LIMAN ISLETMELERI

Global Liman Isletmeleri ticari
operasyonlarda 2,43 milyon ton genel
ve dokme yuk ve 186.463 TEU brit is
hacmi gerceklestirmistir.

£ GLOBAL

LIiMAN

ISLETMELERI

Kruvaziyer operasyonlarinda
27.807.638 GRT (briit gemi
tonaji)

Limanlar, yerel ve bdlgesel
ekonomilerin gelisiminde, ticari
ve endiistriyel faaliyetin ve
istihdam olanaklarinin artisinda
dnemli bir rol oynamaktadir.
Global Yatirim Holding, liman
altyapisi sektériinde, 2004
yilinda kurulan istiraki Global
Liman Igletmeleri (“GLI”)
kanaliyla yat limanlarini ve
denizcilikle ilgili diger tesisleri
gelistirip isletmektedir. Sirket’in
bu alandaki faaliyetleri éncelikle
konteyner, dékme ytik ve genel
kargo ellegleme olmak tizere
ticari liman isletmeciligini;

ayn1 zamanda, kruvaziyer
hatlari, feribot, yat ve mega
vatlara hizmet sunan kruvaziyer
operasyonlarini icermektedir.

Grubun liman yatinmlar Ege
Ports - Kusadas1 Limani'nda
%72,5, Bodrum Yolcu
Limani'nda %60 ve Port
Akdeniz-Antalya Limani’'nda
%99,8 oraninda sahip oldugu
paylan kapsamaktadir.

Global Liman Isletmeleri,

« En son teknolojiyi kullanan
tesislere yatirim yaparak
ve etkin y&netim sistemleri
uygulayarak Tiirkiye'de
ihracatin ve turizmin hizli
gelisimine katkida bulunmak,

» Yiksek marjh kargo ve
yan liman faaliyetlerine
odaklanmak,

 Tesislerdeki nakit yaratma
potansiyelini optimum
diizeye getirmek,

 Turkiye ve gevresindeki ticari
liman ve kruvaziyer limam
Szellestirme ve devralmalarini
yakindan izlemek yoluyla

operasyonlarini genigletmekte

ve karhlhigini artirmaktadir.

Global Liman sletmeleri,
Ttrkiye’nin Akdeniz kiyisindaki
karma kullanim amach ticaret
ve kruvaziyer limani olan Port
Akdeniz - Antalya Limani’ni
ve {ilkenin Ege kiyisindaki

iki kruvaziyer limani olan

Ege Ports- Kusadasi Liman1

ve Bodrum Yoleu Limani’m
isletmektedir.

2012 sonu itibariyle, GLI'nin
ticari limancilik operasyonlan
yaklagik 500.000 TEU briit
kapasiteye ve 5 milyon

ton genel ve dékme yik
kapasitesine sahiptir. GLI, 2,43
milyon ton genel ve dékme
yiiki ticari operasyonlardan,
27.807.638 GRT kruvaziyer
operasyonlarindan olmak tizere
2012 yilinda 186.463 TEU briit
is hacmi gerceklestirmistir.

2012 yilinda Grup, 691
kruvaziyer seferini, 1.193 feribot
seferini, 777.791 kruvaziyer

ve 147.570 feribot yolcusunu
agirlamigtir.

2012 yilinda, Global Liman
Isletmeleri, bir kez daha
kruvaziyer sektériiniin en
dnemli uluslararas: etkinligi
olan Cruise Shipping Miami
konferansina katilmistir.
ABD’nin Florida eyaletinde
dtizenlenen bu konferansta
Port Akdeniz -Antalya En Iyi
Geligme Gésteren Terminal
Tesisleri 6dtiltine lay1k
gortlmistir. Global Liman
Isletmeleri Grubu'nun hedefi,
mikemmel hizmet diizeyini
yakalayarak ¢cok daha fazla 8diil
kazanmaktir.



NET KAR (milyon TL)
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ISTIRAKLER
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CIiRO (milyon TL)

Global Liman Isletmeleri CLIA
(Cruise Lines International
Association), ECC (European
Cruise Council) ve Medcruise
Mediterranean Cruise Ports
gibi 6nde gelen sektérel
érgitlere tyedir. GLI,
Medcruise diizeyinde Icra
Kurulu tiyesi olarak hizmet
vermekte ve Akdeniz'deki

70 {iye ve 100 liman1 temsil
etmektedir. Ayrica, Tiirkiye ile
daha yakin ve kalic1 iligkiler
ve yeni stratejiler gelistirmeyi
amaglayan Florida-Caribbean
Cruise Association (FCCA),
Tirk kruvaziyer sektériiniin
énett kurulusu olarak GLI'ye
tiyelik teklifinde bulunmustur.

Global Liman Isletmeleri

2013 yilinda portféyiine
yurtdisindan en az bir liman
eklemeyi hedeflemektedir.
Sirket, bu perspektifle basta
Yunanistan olmak tizere
Akdeniz, Adriyatik Bélgesi,
Afrika ve Orta Amerika’daki
limanlan degerlendirmektedir.
GLI, yurti¢inde ise 2013 yilinda
gerceklestirilmesi planlanan
Derince, Candarli ve Salipazan
limanlarinin &zellestirilme
slirecini yakindan izlemektedir.

Temmuz 2011’de, Italyan
Palladio Finanziaria Group’a
baglh bir yatinm sirketi olan
VEI Capital SpA, GLI'nin %22,1
hissesini devralmistir. 2012
Aralik'inda VET'yle yapilan

bir anlagsma dogrultusunda,
Subat 2013’te Global Yatinm
Holding GLI’nin %22,1 hissesini
VEl'den geri almis, béylece
GLI’deki hisse oran1 %$99,9%a
yikselmistir. Ardindan, GYH,
GLI'deki ortaklignyla ilgili olarak
alternatif stratejik segenekleri
degerlendirmesi icin
uluslararas: bir yatirim sirketini
gérevlendirmistir.
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Global Liman Isletmeleri

Turkiye'nin turizm alanindaki gticli buytume
egilimine paralel olarak kruvaziyer turizmi her
y1l %10 oraninda buytume kaydetmektedir.

TURKIYE'DE TICARET
VE KRUVAZIYER LIMANI
SEKTORLERi

Tiirkiye Ticaret Limant
Sektérii

Tiirk liman isletmeciligi
sektord, ézellestirmeler ve

tilke ekonomisindeki istikrarli
biiylime sayesinde son yillarda
hizli bir ivme kazanmig olsa

da hentiz geligimini tiimiiyle
tamamlamamistir. Kuzeyinde
Karadeniz, glineyinde Akdeniz
ve batisinda Ege Denizi olmak
lizere {i¢ yan1 denizlerle ¢evrili
olan Tiirkiye egsiz bir cografi
konuma sahiptir. Bu konumuyla
Avrupa, Orta Dogu, Kuzey
Afrika ve Orta Asya piyasalarina
acilan deniz kapis: olarak
gérillmektedir. Tiirkiye, ticii
Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri
(TDI), ikisi Tiirkiye Cumhuriyeti
Devlet Demir Yollan1 (TCDD),
geri kalani ise ézel sektér
tarafindan igletilmekte olan
toplam 160 liman ve iskeleye
sahiptir.

Tiirk denizcilik sektori,
ulusal ekonominin énemli
bir bilegenidir. Son yillarda

Tiirkiye’'nin hizla artan ihracat
ve ithalati denizcilik sektériine
biiytik katk: saglamigtir. TUIK
verilerine gére, Tiirkiye'nin
dis ticaret hacminin yaklagik
%90"1 deniz tagimaciligiyla
gerceklestirilmektedir. Bu,
dzellikle ingaat sektérii igin
dogrudur. Tiirkiye, ¢cimento
ve ingaat malzemesi agisindan
dnemli bir ihracateidir.
Tiirkiye Cimento Miistahsilleri
Birligi'ne gére, Tiirkiye cimento
iiretim kapasitesi bakimindan
Avrupa’da birinci, diinyada
besinci siradadir. Cimento
ihracati bakimindan ise 2012
yili itibariyle Avrupa’da birinci,
diinyada ti¢iincii sirada yer
almistir. Gegtigimiz yil, ana
ihracat pazar olan Afrika’daki
politik karigikliklara ragmen
Tiirkiye, 14 milyon ton ve

0,9 milyar ABD dolarinin
lizerinde ¢imento ihracati
gercgeklestirmistir.

Tiirkiye Kruvaziyer Limani
Sektorii

Turizm alaninda Tiirkiye,
oldukea geligkin otel ve altyap:
hizmetlerinden essiz tarihsel
ve arkeolojik mekanlara ve

nefes kesen dogal giizelliklere
dek uzanan bircok tstiinliige
sahiptir. Bu sayede, son yillarda
diinyanin en ¢ok tercih edilen
turizm destinasyonlar arasinda
yer almaktadir. Ttirkiye’ye
gelen yabanci turist sayis1 2002
yilinda 13,2 milyon diizeyinden,
on yil iginde %137 artigla,
2012’de 31,4 milyona gikmugtir.

Tiirkiye’nin turizm alanindaki
giiclii biiyiime egilimine
paralel olarak kruvaziyer
turizmi her yil %10 oraninda
biiyiime kaydetmektedir. 2003
yilinda Tiirkiye’ye gelen 887
kruvaziyer gemisi 582.000
yolcu tasirken 2012°de Tiirk
limanlarina demirleyen

1.623 gemi 2,2 milyon yolcu
tagimigtir.

Tiirkiye piyasasinin en énemli
kruvaziyer limanlar Ege
Ports- Kugadasi (Global Liman
Isletmeleri Grubu’nun ilk
kruvaziyer limani yatirim),
Istanbul Salipazar Limani ve
Izmir Limanr'dir. Denizcilik
Miistesarlign verilerine gére,
bu limanlar 2012 yilinda
toplam seferlerin %71,20’sini ve
toplam yolecularin %81,79'unu
agirlamigtir.




EGE PORTS
(KUSADASI LIMANT)

Ege Ports, Tiirkiye’nin en ¢ok
ziyaret edilen limanidir ve tiim
Akdeniz’de 16'nc1 sirada yer
almaktadir. 2012 yilinda liman
564.555 kruvaziyer yolcusu

ve 59.176 feribot yolcusu
agirlamigtir.

Yiizyillar 6nce, denizcilik
ticareti dogrudan Efes limanina
ugrayan ticaret gemileriyle
yapiliyordu. Ancak, o giinden
bu yana zamanin kumlar
liman: doldurunca kiy1 batiya
dogru kaydi. Sonug olarak
bugtin, kruvaziyer gemilerinin
en hareketli ugrak yeri ve
popiiler bir plaj beldesi olan
Kusadasi, tiim Akdeniz'de en
dnemli antik kentlere agilan bir
kap: gibidir. Kugsadas1 Liman,
diinyanin en poptiler arkeolojik

bélgelerinden biri olan Efes’e
20 dakika uzakliktadir. Orada,
Aziz Paul’in vaaz verdigi Antik
Tiyatro, Aziz John’un gémiilii
oldugu St. John Bazilikas,
Meryem Ana Evi ve diinyanin
harikalarindan biri olan
Artemis Tapinadi’ndan geriye
kalan tek stitun, ziyaretcilerini

beklemektedir.

Tiirkiye’nin birgok kit kenti
ve kéyleri gibi, bugiin giivenli
tesisleriyle ultra modern

Ege Ports’a ev sahipligi
yapan Kusadast da bir
zamanlar baliket kdyii olan
Kusadasi’ndan ¢ok farkl: bir
yerdir. G.P. Wild International
verilerine gére Akdeniz’in

en cok ziyaret edilen 16’nct
limani olan Ege Ports, 2012
yilinda 564.555 kruvaziyer
yolcusu ve 59.176 feribot
yolcusu agirlamigtir.

iSTIRAKLER
Liman Altyapist

Ege Liman Igletmeleri A.S.
tarafindan igletilen Ege Ports,
GLI'nin devraldig ilk limandur.
2003 yilinda, Ege Ports'un 30
yillik igletme hakki, Global
Liman Igletmeleri’nin %72,5
ve diinyanin ikinci biiyiik
kruvaziyer operatéri Miami
merkezli Royal Caribbean
Cruise Lines Ltd. sirketinin
%27,5 paya sahip oldugu

bir konsorsiyum tarafindan
devralinmistir.

Ege Ports rihtimi, ayni anda
dért biiyiik gemi ya da dért
kiiciik gemi ve iki biiyiik
geminin yanagma kapasitesine
sahiptir. Ayrica, feribot trafigine
hizmet vermek i¢in iki adet
indirme/bindirme rampas:

ile bir rithtim bulunmaktadar.
Terminal binasinda Scala Nuova
aligveris kompleksi, giimriiksiiz
aligveris alany, ilk yardim alana,
internet ve telefon baglantis:
olan miirettebat merkezinin
yani sira kruvaziyer ve gemi
operatdrleri ile tur acenteleri

icin ofisler bulunmaktadir.
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Global Liman Igletmeleri

Ege Ports, Cruise Lines International
Association'da (CLIA) ve European Cruise
Council'da (ECC) Icrac: Uye olarak faaliyette
bulunan ilk Turk liman operatéri olmustur.

Grubun 2003 yilinda Ege
Ports’u devralmasindan bu
yana gergeklestirdigi énemli
yatinimlar sayesinde o giinden
bu yana gelen yolcu sayis1 %377
oraninda artig géstermistir.
Diinya kruvaziyer turizmindeki
talep artis1, Ege ve Akdeniz
kruvaziyer destinasyonlarinin
giderek daha popiiler hale
gelmesi ve daha yiiksek yolcu
kapasiteli biiyiik kruvaziyer
gemilerinin hizmete baglamasi,
limandaki kruvaziyer yolcu
trafiginde istikrarl bir bi¢imde

artiga yol acan diger unsurlardir.

Kruvaziyer limani ve feribot
operasyonlari, glimriikstiz
aligverig ve Scala Nuova
kompleksindeki magazalardan
elde edilen kira gelirleri

Ege Ports’un baglica gelir
kaynaklarini olusturmaktadir.

Yoleu sayisindaki artig ve
perakende faaliyetlerinin gli¢li

KUSADASI LIMANI 2008-2012

performansi sayesinde, Ege
Ports’un 2012 yili net geliri 16,4
milyon ABD dolarina, FAVOK’G
ise 12,7 milyon ABD dolarina

ulagmustir.

Global Liman Isletmeleri,
Temmuz 2003 tarihindeki
devirden bu yana Ege Ports

- Kusadas: Limani’'ndaki
denizcilik ve sivil giivenlige her
zaman biiyiik dnem vermistir.
Ege Ports, Tiirkiye’de ISPS
(Uluslararas: Gemi ve Liman
Givenligi) Kodu almaya hak
kazanan ilk kruvaziyer limam

olmustur.

2007 yilindan bu yana, Ege Ports
- Kugadas: Liman agagidakiler
de dahil olmak tizere pek ¢ok

ddtle layik gortlmistiir:

o 2007'de, uluslararas: seyahat
ve turizm profesyonelleri
birligi Skal tarafindan Yilin En
fyi Tiirk Limani segilmistir.

» 2007’de ISPS (Uluslararas:
Gemi ve Liman Guvenligi)
standartlarina tam uyan
ilk Ttrk liman: olmusg ve
CLIA tarafindan Emniyet ve
Guivenlik Hizmetleri alaninda
sektériin en iyi limanlarindan
biri segilmistir.

« 2007’de Lloyd’s Cruise
International Magazine
tarafindan en hizli biiyiiyen
limanlardan biri olarak
gosterilmistir.

« 2008de Lloyd’s Tiirk
Tagimacilik Odiilleri'nde
Yilin Kruvaziyer Terminali
secilmistir.

+ 2010'da, G.P. Wild
International Ltd. tarafindan
Avrupa’nin 6nde gelen 30
kruvaziyer limani arasinda
15'inci sirada yer almigtir.

« 2010’da World Travel Group
tarafindan diizenlenen
Diinya Seyahat Odiilleri'nde
Diinyanin En lyi Kruvaziyer

Liman se¢ilmigtir.

2008 2009 2010 2011 2012
Kruvaziyer Yolcusu (bin) 557,5 568,1 491,7 662,7 564,5
Feribot Yolcusu (bin) 68,9 67,3 62,8 62,0 58,9
Toplam Yolcu (bin) 626 636 554 724 623
Kruvaziyer Seferi 646 616 536 574 487
Feribot Seferi 685 714 680 607 484
Toplam Sefer 1.331 1.330 1.216 1.181 971
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Kruvaziyer Seferi

Feribot Seferi

Kruvaziyer Yolcusu 777.791

Feribot Yolcusu

2012 FAVOK’U
(milyon ABD dolart)
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Turkiye'nin dig ticaret
hacminin yaklasik %9071
deniz tagimaciligi kanaliyla
gerceklestirilmektedir.

—

7~7

PORT AKDENIZ

— ANTALYA ———

PORT AKDENIZ (ANTALYA
LIMANI)

Toros daglarinin eteklerinde,
géz alic1 falezlerin {izerinde

ve daglarin denizle bulustugu
yerde kurulu olan Antalya,

dogal gtizellikleri ve antik
tarihiyle bilinir. Bélgenin

maden agisindan zengin yapisi
nedeniyle mermer, krom cevheri,
cimento ve klinker {iretimi
yaygindir. 630 km’lik kiy1 seridi
boyunca yer alan plajlarinin

yamn sira Antalya, geligkin saghk
ve dinlenme tesisleriyle de
bilinmekte ve sik sik bir kongre
sehri olarak kullanilmaktadir.
Kumtasi renkli sur duvarlaryla
cevrili tarihi Kaleigi, kale ve
liman, birinci ytizyilda Aziz

Paul ve Barnabas’, sonraki
dénemde de imparator Hadrian’
adirlamistir; kenti cevreleyen sur
lizerindeki anitsal mermer kapiya
da Hadrianin adi1 verilmistir.
Sehrin ¢evresinde ise Perge ve
Aspendos gibi antik kentlerden
yer almaktadir. 2012 yilinda 11
milyondan fazla turist Antalya’y1

ziyaret etmistir.

GLI 2006 yilinda Port Akdeniz'in
%40"1n1 satin almis, ardindan
hisse oranini Temmuz 2010
itibariyle %100’ ¢ikarmistir.

Port Akdeniz’in cografi konumu,
dzellikle Antalya Uluslararas:
Havalimani’'na ve gesitli

turistik ve tarihi merkezlere
yakinligi, énemli bir rekabet
Ustiinligt saglamaktadir.
Bunun bilincinde olan GLI,
limanin kapasitesini artirmak
icin biiytik ¢apl yatinnmlar
gerceklestirmis, bu sayede ticari
ve kruvaziyer gemilerine yénelik
hizmet hacminde hizl bir artig
kaydetmistir.

Port Akdeniz karma kullanim
amacgli bir tesise doniistii.
Baslangigta ticari liman olarak
igletilen Port Akdeniz, zaman
i¢inde karma kullanim amach
bir tesise déniismiistiir. Halen
toplam 136.000 m?lik bir alan
tizerine kurulu olan limanda
dékme yiik, genel yiik, konteyner
ve kruvaziyer gemilerine
hizmet verebilecek 10 iskele
bulunmaktadir. Tesis ayrica 250

yanagma yeri ve 150 yat1 kuru
havuzlama kapasitesi olan bir yat
limanina sahiptir.

Cimento, klinker, kémiir,
aliminyum, mermer, madencilik,
kimya ve tarim sektérlerinde
faaliyette bulunan sirketlere
ticari liman olarak hizmet
sunan Port Akdeniz, meveut
kuru dékme yiik ve genel

yiik ellecleme ve konteyner
ellegleme kapasitesini artirmay:
amaclamaktadir. 2006’dan bu
yana Port Akdeniz'in konteyner
yiik hacmi yillik bilesik %31,2
oraninda artig géstermistir.

2012 yilinda, sermaye
iyilegtirmeleri ve operasyonel
verimlilik artis1 sonucunda Port
Akdeniz’in toplam gelirleri
dnceki yila kiyasla %17 artarak
43,4 milyon ABD dolan diizeyine
ulagmugtir.

Port Akdeniz’e “En Iyi Gelisme
Gosteren Terminal Tesisleri”
odiilii

Liman igletmeciligi ve
y&netimi alaninda kisa siirede
gergeklestirilen iyilestirmeler
sayesinde Port Akdeniz,

Mart 2011’de Dream World
Cruise Destinations Magazine
dergisinin prestijli “En Iyi
Gelisme Gésteren Terminal
Tesisleri” 6diiliine layik
gériilmistir. 2010 yili icin
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diizenledigi anketle Dergi,

15 kategoride kruvaziyer
sektdriiniin énde gelen
yéneticilerinin yiizlerce liman
ve destinasyon hakkindaki
gériglerini deJerlendirmis ve
ddtle hak kazanan limani bu
dogrultuda belirlemisgtir

Port Akdeniz’de Kablosuz
Teknoloji

Port Akdeniz giinliik liman
operasyonlarinda yeni kablosuz
erisim teknolojisini kullanmaya
basglamistir. Bu ileri teknoloji
hem liman operatérleri arasinda

erisim saglamakta ve yatirimin
getirisini énemli dlctide
artirmaktadir. Bu teknoloji
gemilerin yiikleme-bosaltma

ve konteynerlerin tagima
iglemlerinde son derece verimli
bir koordinasyon saglamaktadir.
Her tiirlii bilgi akis1 ve iletisim
kablosuz araglarla yapildigindan
gercek zamanl iletigim dnemli
dlctide kartasiye isini de

ortadan kaldirmaktadir. Tiim

bu tstiinliikler sayesinde liman,
misterilerine ydnelik hizmet
kalitesini artirarak hedeflerine
ulagma yolunda daha hizl

Antalya Limani’ndan
Meyve-Sebze Ihracat

2012 yilinda GLI, ézel olarak
tasarlanan araglarda meyve sebze
tagimacilidi i¢in Antalya Limam
ile Rusya’y1 birbirine baglayan ilk
dogrudan deniz hattinin agilisina
dnciilitk etmistir. Bu hizmet,
Antalyali ¢ift¢i ve ihracatgilarin
pazara erisimini artirarak Tiirkiye
ekonomisine biiyiik bir katkida
bulunacaktir. Ayni zamanda
karayolu tagimacihidini biiyiik
8lciide azaltarak akaryakit
maliyetlerini ve emisyon
diizeyini diisiirecek, béylece

hem de operasyon merkezindeki ilerlemektedir. ¢evrenin korunmasina olumlu
ana yazilima gergek zamanh yénde katkida bulunacaktir.

PORT AKDENIZ 2008-2012
Toplam Hacimler 2008 2009 2010 2011 2012
Genel Yiik (bin ton) 1.002 1.603 1.544 1.243 1.340
Kuru Dékme Yiik (bin ton) 1.164 1.237 1.574 1.116 1.089
Konteyner (bin TEU) 67 63 125 169 186
Kruvaziyer Seferi 43 25 61 77 60
Kruvaziyer Yolcusu (bin) 25 13 138 139 159
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Toplam 22.000 m? alan tzerinde kurulu olan
Bodrum Yoleu Limany, iki buytk kruvaziyer
gemisini ya da daha ktictuk doért kruvaziyer
gemisini ayni anda rihtiminda barindirabilme
kapasitesine sahiptir.

BODRUM

CRUISE PORT

BODRUM YOLCU LIMANI

Kruvaziyer gemileri Bodrum’a
yanagirken yolcularn bircok
gtizellik arasinda biitiin
korfeze hakim olan St. Peter
Kalesi karsilar. Limanin
arkasinda antik diinyanin
yedi harikasindan biri olan
Halikarnas Mozolesi'nin
yikintilan vardir. Giderek
popiilerlesmesine ragmen
hala yeni bir destinasyon olan
Bodrum bugiin yalnizca tarihin
babas1 Heredot'un dogum yeri
olarak degil, ayn1 zamanda
Tiirkiye’de gece hayatinin

en 6nemli merkezlerinden

biri olarak tin kazanmustir.
Cesitli uluslardan ve farkh
dallarda sanatgilar Bodrum'un
kalesinde ve antik mekanlarinda
konserler verip performanslar

sergilemektedir.

2008 yilinda &zellestirilmesinden
bu yana Bodrum Yolcu Limani,

Bodrum Yarimadasi civarinda

ve Tiirkiye ile Yunanistanin
Istankdy Adasi (Kos) arasinda
kruvaziyer gemilerine, feribot
ve mega yat trafigine hizmet

vermektedir.

Bodrum Yolecu Liman icin ilk
olarak Eyliil 2003 tarihinde
Demiryollan Limanlar ve Hava
Meydanlar1 Ingaat1 Genel
Miidiirligi tarafindan 13 yillik
bir Yap- Islet-Devret ihalesi
diizenlenmistir. Nisan 2007’de
GLI, Bodrum Liman sletmeleri
A.S./nin %60 hissesini
devralmigtir. Bodrum Yolcu
Limanr'nin diger hissedarlari,
%10 oranindaki payiyla Kog
Grubu semsiyesi altinda hizmet
veren giimriiksiiz maJaza
isletmecisi Setur Turistik Servis
A.S. ve %30 payiyla isadami
Yiiksel Caglar'dir.

Toplam 22.000 m? alan tizerinde
kurulu olan Bodrum Yolecu
Limany, iki biyiik kruvaziyer
gemisini ya da daha kii¢tik

dért kruvaziyer gemisini ayni
anda rihtiminda barindirabilme
kapasitesine sahiptir. Liman,
kiiciik feribotlar i¢in iskelelere
ek olarak ti¢ adet feribot
indirme-bindirme rampas1
icermektedir. Terminal
binasinda bir giimriiksiiz
aligveris alani, banka, déviz
biirosu, seyahat acentesi, arag
kiralama ofisi, restoranlar ve
bekleme salonu bulunmaktadir.
Liman, daha biiyiik gemilerin
yanagmasina imkan vermek icin
Mayis 2011°de iskele genigletme
projesini tamamlayarak

parmak iskelenin uzunlugunu
240 metreden 350 metreye
cikarmistir.

Siiper ve mega yatlar icin
popiiler bir ugrak noktast
Bodrum Yolcu Limani, 2008
yilinda hizmete baglamasinin
ardindan, siiper ve mega yatlar
i¢in popiiler bir ugrak noktas:
haline gelmis; yat sahiplerine
igme suyu, elektrik, glimriiksiiz
akaryakit ve erzak saglamaya

baglamustir.

Bodrum Yoleu Limani, GLI
catisi altina girdiginden bu
yana, uluslararas: kruvaziyer
sektérii etkinliklerine ve biiyiik

turizm fuarlarina katilmus,




cesitli konser ve etkinliklere
ev sahipligi yaparak hem yerli
ve yabanci turistleri kendi
tesislerine ¢ekmisg hem de
Bodrum’un turistik tanitimina
katkida bulunmustur. Bodrum
Yolcu Limani'nin mitkemmel
performansi, Diinya Seyahat
Odiilleri 2011°de Avrupa’nin
Lider Kruvaziyer Destinasyonu
kategorisinde aday
gosterilmesiyle bir kez daha

teyit edilmistir.

AN

Hem yerel turistler hem de
kruvaziyer yolcularina daha
iyi hizmet verebilmek icin
yatinmlarina hiz kazandiran
Bodrum Yolcu Limani, deniz
otobiisleri ve mega yatlar

i¢cin demirleme hatlarinin

kurulumunu gerceklestirmistir.
Limana daha biiyiik kruvaziyer

gemilerinin yanagmasina
olanak verecek iki demirleme
dolfeninin ingas1 da bu

dénemde tamamlanmigtir.

iSTIRAKLER
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2012 yili i¢inde liman, 53.480
yoleu tasiyan 132 kruvaziyer
gemisi seferi ve 87.789 yolcu
tasiyan 684 feribot seferini
agirlamis, toplam geliri ise 2,6
milyon ABD dolar diizeyinde
gerceklesmistir.

. TOPLAM GELIR

ilyon ABD dolary)

BODRUM YOLCU LIMANI
2009 2010 2011 2012
Feribot Yolcusu (bin) 4.8 67,9 73,1 87,7
Kruvaziyer Yolcusu (bin) 37,7 31,6 45,9 53,4
Toplam Yoleu (bin) 42,5 99,6 119,0 141,1
Kruvaziyer Seferi 92 98 86 132
Feribot Seferi 26 363 641 684
Toplam Seferler 118 461 727 816
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Gelecege parlak yatirimlar
yapiyoruz |

Global Enen)i, sikishmiwig dogalgaz
dagihwi kidwure dayal +ermile
santTa\ ve yen |enek: |(r enerii
kaynaklarna deyalu ener)i U rehy
yshirimlerindan olugan parlak bir
ener)i Poﬁ{’é' yune sshiphr:

THOMAS EDISON

Yirminci ytizyii derinden etkileyen Amerikali mucit ve is adami Thomas Edison, bagta elektrik ampulii olmak
tizere birgok bulusuyla yasamimiza stk tutmugtur. Edison’un buluglar: giinliik yasama ¢ok biiyiik bir katkida
bulunmusg ve enerji sektériiniin yéniini degistirmistir.



Tha: Edison °
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GLOBAL ENERJI

Dogal gaz ve elektrik tretimine yonelik
yatirimlarina devam eden Global Enerji
madencilik, enerji verimliligi ve yenilenebilir
enerji sektdrleri icin cesitli projeler
gelistirmektedir.

(A GLOBAL

GYH’in enerji sektériindeki

ana istiraki olan Global Enerji,
Grubun enerji sektdriine
yonelik yatinmlarinda gtivenilir
bir platform olugturmak i¢in

kurulmustur.

Global Enerji, sikigtinlmig
dogal gaz (CNG) satis1 ve
dagitimi alaninda faaliyet
gosteren Naturelgaz'in %80’ine
sahiptir. Ayni zamanda termik
santral inga etme calismalarina
devam eden Sirket, halen farkh
asamalarda bulunan enerji
operasyonlarinin kapsamini
giines enerjisi ve diger
yenilenebilir enerji projeleriyle
genigletmektedir. Global Enerji,
ayni zamanda trijenerasyon

ve feldspat madenciligine de
yatinnm yapmaktadir.

Global Enerji'nin enerji
sektériine yénelik iki ana
stratejisi vardir:

» Orta ve blytik 6lgekli enerji
{iretim tesislerine yatinnm

yapmak

« Kiiciik ve orta dlcekli
kuruluslara enerji ¢éztimleri

sunmak

Global Enerji’nin yatinm
stratejisi, ulusal elektrik
Uretimini artirmak tzere
santraller inga etmeyi de
icermektedir. Bu yaklagimla
Sirket, 2013 yilinda $irnak
Termik Santrali'nin ingasina
baslamay: planlamaktadur.
Otuz ay icinde tamamlanmasi
planlanan inga siiresinin
ardindan S$irnak Termik Santrali,
2 x 135 MW kurulu kapasiteye
sahip olacak ve yilda ortalama
2,0 milyar kWs elektrik
Uretecektir.

Sirnak Termik Santrali, yurtici
yakit kaynaklarindan enerji
{ireten bir proje olarak énemli
bir érnek olusturmaktadir.
Sirket’'in sahip oldugu

asfaltit rezervleri, 2 x 135
MW kapasiteli bir santralin
ihtiyacinin ¢ok tizerindedir.
Tiirkiye’'nin glineydogusunda

dnemli bir elektrik tiretim tesisi

olarak éne cikan bu proje, ayni
zamanda bélgenin en biiytik
Szel sektér yatinmlarindan
birini olugturmaktadir. Bu
santral bélgenin zengin asfaltit
rezervlerini kullanarak enerji
yogun sektérlere elektrik
saglayacaktir. Uretime
gectiginde santralin Irak ve
Suriye’ye yonelik elektrik
ihracatina da hiz kazandirmas:
beklenmektedir.

Ote yandan, KOBI'ler
Ttrkiye'nin ekonomik
gelisiminde énemli bir yer
olusturmaktadir. Ulkenin en
hizl biiyiiyen ve en dinamik
grubunu olusturmasina ragmen,
cesitli nedenlerle, KOBI’lerin
uygun fiyatlarla, giivenilir
enerji ¢éziimlerine erigimi

saglanamamgtir.

Global Enerji, Tiirkiye'de
enddistriyel ve ticari kuruluglara
sikistinlmig dogal gaz (CNG)
pazarlayip satan Naturelgaz'in
sahibidir. Naturelgaz, hizla
biiyiiyen isgiiciine, miisteri
tabanina ve satis hacimlerine
odaklanarak, yeni giren
katilimeilarla birlikte artan
rekabete ragmen CNG
pazarindaki lider ve hakim

konumunu korumaya kararlidir.
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Naturelgaz, sikistirlmig dogal
gaz (CNG) satig ve dagitiminin
yani sira miisteri tesisleri icin
gerekli olan ekipman ve montaj
hizmetlerini de sunmaktadur.
Toptan CNG pazarinda
biiylimeye odaklanan Sirket’in
bir diger hedefi de CNG
faaliyetlerini ulagim sektériinde
de yayginlagtirmaktir. Bu
dogrultuda Naturelgaz, hizla
bir istasyon a@1 olugturmay1

ve ayni zamanda kamyonlar

ve otobiisler icin dogal gaz
déntigiim merkezleri kurmay:
planlamaktadir. Sirket, halen
yurt ¢capinda istasyon agi
olusturmakta ve standart
motorlarin dogal gazla

calisan araclara déntistimiinii
gerceklestirmektedir.

Naturelgaz'in bu alandaki

stratejisi soyledir:

« Yurticinde dogal gaz hattina
erisimi olmayan endiistriyel
ve ticari kuruluglara

sikigtinlmig dogal gaz temin
etmek

« Tiirkiye’deki dizel motor ile
caligan yaklagik 1 milyon
agir ve orta Slgekli ticari arag
ile otobiis filosunu CNG’ye
déniigtiirerek %35 oraninda
tasarruf saglamak

Global Enerji, yatirim stratejileri
dogrultusunda 2012 yilinda
KOBTlerin yararlanacag enerji
verimlilik projelerine éncelik
vermistir. 2013 ve sonrasinda
Sirket, bir yandan perakende
dogal gaz ve elektrik tiretimi
projelerini siirdiiriirken 6te
yandan trijenerasyon ve kiiciik
dlcekli yenilenebilir enerji
projeleriyle enerji verimliligine
yonelik yeni yatinmlara girmeyi
hedeflemektedir. Ayni zamanda
Sirket, 6niimiizdeki yillarda
KOBTlere yénelik enerji tiretimi
ve hizmet ¢éziimlerine daha ¢cok
odaklanmay: planlamaktadir.

iSTIRAKLER
Enerji
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Global Yatinm Holding 2012
yilina dek istirakleri aracihgiyla
Tiirkiye'nin 10 bélgesinde dogal
gaz dagitimi gerceklegtiren
Enerji Yatinm Holding’in
(“EYH”) %50 oraninda ortagiyda.
Temmuz 2012'de Global
Yatinnm Holding, EYH’daki
hisselerini 75 milyon ABD
dolan karsihginda, girkette geri
kalan %50 oranindaki hisselerin
sahibi STFA’ya satmigtir. Bu
operasyonla enerji portfdytinti
yeniden yapilandiran Grup,
Naturelgaz'in %25 hissesini
STFA’dan, %30 hissesini ise
diger ortaktan devralmis;
bé&ylece Naturelgaz'daki toplam
hisse oranin1 %80’ ¢ikarmigtir.

Son olarak, 2012 yilinda
feldspat tiretimi yapan bir sirketi
devralarak madencilik sektériine
de giren Global Enerji, 2013’te
bu sektére yonelik yatinmlarim
yeni satin alma islemleriyle
artirmay1 planlamaktadir.
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Global Enerji

2012 yilinda 27 milyon m? satis hacmine
ulasan Naturelgaz'in 2005 yilindan bu yana
kaydettigi yillik bilesik ortalama buytme

orani %63,08'dir.

Naturelgaz

NATURELGAZ

2011 y1linda Naturelgaz'da
%25 oraninda hisse sahibi olan
Global Enerji, 2012’de hisse
oranini %80’e ¢ikarmigtir. 2004
yilinda kurulan Naturelgaz,
Tiirkiye sikistirilmis dogal

gaz (“CNG”) satig ve dagitim
pazarinda lider konumdadar.

CNG dagitim pazarindaki
liderliginin yani sira Naturelgaz,
yurt capinda kurdugu ag ile de
sektdre dnciiliik etmistir. Sirket,
CNG dagitimini dogal gaz boru
hattiyla baglanti icinde olan

bélgelere karayoluyla ulagim
saglayan “ikincil istasyonlar”
lizerinden gerceklestirmektedir.
Naturelgaz ayrica, dizel ve
benzin kullanan araglarin
déntstimtine odaklanmig bir
Ar-Ge departmanina sahip olan
ve arag ruhsatlarina CNG kayd:
diigme yetkisi bulunan ilk ve tek
CNG dagitim sirketidir.

Ttirkiye dogal gaz pazan
neredeyse timiiyle, boru
hattina erigimi olmayan
sanayi kuruluslan ve oteller,
AVM’ler gibi ticari musterilere
saglanan dékme dogal gazdan

Naturelgaz’in 2005 yilindan

bu yana kaydettigi yillik

bilesik ortalama biiylime oran:
%63,08dir. 2012 yili satiglarinin
%97,5i ddkme CNG'dir; bu
tutarin yalnizca 653.000 m*i
nl de oto-CNG satiglan
olusturmaktadir. Naturelgaz’in
miisteri portféyii imalat sektdrii
ve ticari kesimden dékme gaz
kullanan &zel sektér kuruluslarn
ile belediyelere ve 6zel sektdre
ait, oto-CNG kullanan ulagim
araglandair.

Naturelgaz, biiyiik él¢tide
kamu kurulusu BOTAS’tan
dogal gaz tedarik etmektedir.
Ayrica, Tiirkiye’de dogal

gaz toptan satig piyasasinin
liberallesmesine paralel
olarak sayilan giderek artan
ve biiytiyen 6zel dogal gaz
ithalatcilan ve dagitim
sirketlerinden de dogal gaz

“ana istasyonlar” ve boru hatt1 olugmaktadir. 2012 yilinda 27 almaktadr.

ile dogal gaz ulagtinlamayan milyon m® satig hacmine ulagan
EPDK’ya Gére Tiirkiye CNG Satislart

2007-2011 CNG Satig Hacmi (milyon m®) )

Yil 2007 2008 2009 2010 2011

29,1 36,5 33,9 46,2 55,5
2005-2012 Dogal Gaz Satis Hacmi (milyon m®)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Satig/m?® 0,9 9,2 9,2 14,2 12,5 12,9 15,8 27,8




.

M Ana istasyon: Adapazar, Izmir, Bursa,

Bolu, Aydin, Antalya

B ikincil istasyon: Manisa, Tekirdag
insas: Siiren: Afyon, Konya

Naturelgaz faaliyetlerini
EPDK (Enerji Piyasas1
Denetleme Kurumu)ve Sanayi
Bakanhigr’ndan aldi ti¢
farkl lisans gergevesinde
yiirtitmektedir:

« Sirket'in perakende satig
birimlerinin her biri i¢in
CNG satis lisans1

» CNGyi Tiirkiye ¢apinda
herhangi bir bélgesel
sinirlamaya tabi olmaksizin
tasima hakk: veren CNG
iletim ve dagitim lisans1

« Motorlu araglarin CNG

déniisiim icin lisans

Naturelgaz 4 Mart 2013
itibariyle toplam sekiz CNG
istasyonuna sahiptir. Halen dért
yeni istasyonun ingasini yapan
Sirket, 2013 sonunda toplam
istasyon sayisini 23’e ¢ikarmay:

hedeflemektedir.

"’

Mart 2013’te Faaliyette Olan Istasyonlar

iSTIRAKLER
Enerji

| g

2013 Planlanan Istasyonlar:

B Ana istasyon: Bursa II, Adana,

Istanbul Avrupa, Istanbul

Anadolu, Iskenderun, Erzincan,
Gaziantep

ikincil istasyon: Corum, Diizce

Naturelgaz'in tesisleri AB
standartlanyla uyumlu sistem ve
donanimlara sahiptir.

Naturelgaz bir ftalyan

teknoloji sirketiyle Diesel-
CNG déniisiimii i¢in dzel
anlagma yapmistir. Bu
teknolojide kullanilan tim
ekipman Italya’da ECR-R 110
standartlariyla tam uyumludur
ve sistem Mercedes, BMC, Ford
ve Iveco gibi bircok markanin
motorunda ¢ok iyi sonug
vermektedir. Naturelgaz 2012
yilinda ayrica ISO 9001, ISO
14001, OHSAS 18001 belgeleri
almstir.

Dagitim Agr

Naturelgaz dagitim agini

bir yandan kendi perakende
istasyonlariyla, 6te yandan
bayilere ait istasyonlarla
genisletmektedir. Sirket dogal
gaz dagitimini dogrudan
kendisine ait “ana istasyonlar”
{izerinden ve kendi bayilerine
va da bagka sirketlere ait
bayilere ait yan istasyonlar
(“ikincil istasyonlar”)

yoluyla yapmaktadir. Ana
istasyonlardan ikincil
istasyonlara, bayilere ya da
dogrudan nihai tiiketiciye dogal
gaz nakli, 6zel donanimh CNG
kamyonlariyla yapilmaktadir.

Ulagim Sektériinde Yeni
Vizyon

Naturelgaz karayolu ulasim
sektoriine yonelik dskme CNG
satiglarini yayginlagtirmaktadir.
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Naturelgaz 2013 Ocak ayinda Istanbul

Kurtkoy'de, yilda 3.200 arac donustirme
kapasitesine sahip bir déntisim merkezi
kurmustur.

Karayolu ulagiminda CNG
kullanimi, diger eneriji
kaynaklarina kiyasla iki 6nemli
istiinliik saglamaktadir:

« Maliyet verimliligi- CNG
yakit maliyetini %35 oraninda
azaltmaktadir.

« CNG, benzin, dizel, petrol
ve LPG gibi yakitlara kiyasla
¢ok daha ¢evre dostu bir
irindiir; emisyon degerleri
de yaygin olarak kullanilan
tim diger yakitlara gére
oldukea disiiktiir. Dogal gaz
atik olugturmayan, dumansiz
bir yakattir; karbon monoksit
icermedigi icin zehirsizdir.
Petrol tirevleri ve dizele

kiyasla dogal gaz emisyon
degerlerini karbondioksitte
%25, amonyum oksitte %60,
hidrokarbonda %75 ve asit ve
ozon formasyonunda %50-80

oraninda diigtirmektedir.

Oto-CNG hedef miisteri
kesimi agadidaki gruplardan
olugmaktadir:

« Belediyeler tarafindan
igletilen ya da 6zel sektére
ihale edilmisg gehirleraras:
ulagim aglar

« Biiyiik capl agir ve orta
biiytikliikte ticari arac¢
filolarina sahip miisteriler
(lojistik, ¢imento)

« Bireysel ya da ortakh caligan,
agdir ve orta biiyiiklitkte, dzel
ticari araglar

Birgok agir ve orta biiyiiklitkte
ticari arag ureticisi CNG OEM
modelini piyasaya stirmesine
ragmen var olan dizel
motorlarin CNG’ye déniigiimi
hala karayolu ulasiminda dogal
gazin yayginlagsmas agisindan
btiyiik nem tagimaktadir. Bu
nedenle, Naturelgaz 2013 Ocak
ayinda Istanbul Kurtkdy'de,
yilda 3.200 arag déntistiirme
kapasitesine sahip bir déniisiim
merkezi kurmustur.



ENERJi URETIMI

Yiiksek ekonomik biiylime ve
artan refah elektrik talebinde
hizli bir artiga neden olmustur.
Son yillarda kiiresel ¢apta
yasanan durgunluga karsin,
stirdiirtilebilir diizeyde, istikrarh
bir bigimde biiytiyen Tiirkiye’nin
elektrik piyasasi da dikkat

cekici bir biiylime performans:
sergilemektedir.

2012 yilinda Tiirkiye elektrik
titketimi 242 milyar kWs
olmustur. 2002'den bu yana
elektrik tiiketimindeki yillik
bilesik ortalama biiytime (CAGR)
%6,2, ayn1 dénemde GSYIH’daki

CAGR ise %4,9’dur. Son 10 yilda
Tiirkiye, enerji talebi en hizl
artan OECD filkesi olmustur.

Enerji ve Tabii Kaynaklar
Bakanlhi: tahminlerine gére,
Tiirkiye enerji talebinin orta
vadede yilda ortalama %6,5-
%7,5 artmaya devam etmesi
beklenmektedir.

Tiirkiye’'nin kurulu elektrik
iretim kapasitesi 2012
yilsonunda 57.071 MW diizeyine
ulagmstir. Ongdriilen talep
diizeyini kargilayabilmek icin
Tiirkiye’nin meveut elektrik
arzini éniimiizdeki 10 yil iginde
ikiye katlamasi gerekmektedir.

iSTIRAKLER
Enerji

Halen, Tiirkiye’deki toplam
iretimin %401 kamuya

ait santraller tarafindan
gerceklestirilmektedir. Ozel
sektdr yatinmlarindaki artig

ve kamuya ait santrallerin
Szellestirilme stirecinin sonuna
gelindigi dikkate alindiginda,
2015 yilinda toplam Tiirkiye
iiretiminde 6zel sektdr payinin
%80’ ¢ikmas: beklenmektedir.
Ote yandan, dagitim aginin
Szellestirilmesi hemen hemen
tamamlanmstir. Kisaca,

birkac yil icinde Ttrkiye enerji
sektorii, dzel sektdr katilimeilar
tarafindan belirlenen, verimli bir
piyasaya déniigmiis olacaktir.

TURKIYE
Elektrik Tiiketimi )
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012_
milyar
kWs 128 126 132 141 150 160 174 190 198 194 210 229 241_
Biiyiime %-1,1 %4,5 %6,5 %6,3 %7,2 %8,6 %8,8 %4,3 %-2,0 %8,4 %9,0 %5,5_
ELEKTRIK URETiMINDE YILLIK BUYUME
---------- TURKIYE BUYUME HIZI
---------- OECD
%10 -
S R ———,
e
%4
L EE A
0 i K]
%2
—%4
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
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Global Yatinm Holding, Mugla’'da
lisansh bir feldspat madeni isleten RA
Dogu Madencilik A.S. (“Ra Madencilik”)
hisselerinin %75'ini satin almistir.

Enerji verimliligi ¢éziimii-
Tres Enerji

Enerji sektériindeki genel
déntigtime paralel olarak,
enerji verimliligi ve karbon
emisyonu politikalar gibi
gérece yeni kavramlar giderek
daha ¢ok énem kazanacaktir.
Enerji verimliligi, tim ticari
tiiketicileri rekabet giiglerini
korumak i¢in altyap: ve insan
kaynagina yonelik yatirnm
yapmaya zorlamaktadir. Bu
siire¢, miisterilerine biiytik bir
katma deger yaratacak yeni
bir sektériin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur. Bu vizyonla
Global Enerji, 2012 yilinda,
sinai ve ticari miisterilere enerji
verimliligi ¢éziimleri sunmak
ve mikro iiretim tesisleri inga
etmek amaciyla Tres Enerji'yi

kurmustur.

Tres Enerji, kombine enerji
santralleri ve termik santraller
yoluyla enerji tiretim ¢éziimleri
(kojenerasyon/trijenerasyon)
sunmaktadir. Sirket, elektrik,
1sinma ve sojutma amach
enerji kullanan sinai ve ticari
miisterileri i¢in anahtar teslimi
kiigtik ve orta 8lgekli enerji
santralleri tasarlamakta,

insa edip igletmektedir. Tres
Enerji, miigteriye &zel optimal

enerji Uretim sistemini ve

kapasitesini tanimlamakta,
yap-islet modellerini de

iceren alternatif fonlama
yapilarina dayali ¢éztiimler
Uretmektedir. Bu verimli ig
modeli sayesinde Tres Enerji,
miisterilerinin kaynaklarini
kullanmadan, dolayisiyla

onlar1 herhangi bir finansal

yik altina sokmaksizin enerji
Uretim tesisini tamamlamakta
ve profesyonel enerji yénetimi
hizmeti sunmaktadir. Sirket’in
amaci, diinya capinda denenmis
performans artiric1 bir ig
modelini Tirkiye'nin ticari ve
yasal cercevesine uyarlamaktir.
Bu model, girdi maliyetleri
acisindan Tiirkiye’deki kurumsal
enerji tiiketicilerinin uluslararasi
rakipleri karsisinda rekabet
gliclinii artiracak ve uygun
fiyatlarda tistiin kaliteli enerji
kaynaklarina kesintisiz erigimini

saglayacaktir.

Tres Enerji giiclii finansal yapis:
ve deneyimli isgtliciiyle higbir
bedel almaksizin miigterilerinin
enerji analizini yapmakta,
miisterilerine kaliteli, giivenilir
ve ucuz enerji saglayacak
kojenerasyon/trijenerasyon
tesisleri kurmakta, eger
halihazirda varsa bu tesisleri
igletmekte ve tiim enerji

altyapisini yénetmektedir.

Surnak Termik Santral Projesi
Galata Enerji, Giineydogu
Anadolu bélgesinde S$irnak’ta
akigkan yatakl kazan
teknolojisiyle ¢aligacak 2 x 135
(270) MW kapasiteli bir termik
santral {izerinde calismaktadir.
Sirket, bu tesis icin EPDK’dan
49 yillik enerji tiretimi lisans1
almigtir. Galata Enerji,

termik santralde kullanilacak
kémiird, uzun vadeli tedarik
anlagmasi cercevesinde istiraki
Gelis Madencilik tarafindan
igletilen asfaltit madeninden
temin etmeyi planlamaktadur.
Arazideki kazi caligmalar,
daha diisiik maliyetli agik

ocak madenciligi yéntemiyle
yiritilmektedir.

Gelis Madencilik, bélgede
bilinen sekiz asfaltit filonunu
igletmek tizere 30 yillik imtiyaz
hakkina sahiptir. Sirket, halen
bu filonlardan biri olan ve
vapilan tetkiklere gére 40
milyon ton asfaltit rezervi
bulunan Avgamasya’dan

kémiir ¢ikarmaktadir. Bu
miktarin termik santrale 30 yil
boyunca asfaltit saglayacadi
dngérilmektedir. Aragtirmalar
sonucunda, filondan elde edilen
kémiirtin, Tirkiye’deki en
yiiksek kalori degerlerinden biri
olan bir kilogram kémiir



basina 4.000-4.500 kcal
diizeyinde bulundugu
saptanmigtir.

Global Enerji, Cin girketi
CNEEC (China National
Electricity and Engineering
Company) ile termik santralin
insasi icin miihendislik,

tedarik ve ingaat sdzlesmesi
(EPC), ayrica isletme ve bakim
sézlegmesi (O&M) imzalamugtir.
CNEEC’nin termik tesisten %10
oraninda pay almasi ve ilk dért
yil boyunca tesisin igletme ve
bakimindan sorumlu olmasi
lizerinde mutabik kalinmigtir.

Termik santralin 270

MW kapasiteli ilk agama
insaatinin 30 aylik bir siirede
tamamlanmasi planlanmaktadir.
Faaliyete gectiginde termik
santral, yilda 2,0 milyar kWs
elektrik tiretecektir. Ingaat

icin gereken toplam yatinm
350 milyon ABD dolar
diizeyindedir ve bu yatirimin
2.500 kisiye istihdam saglamasi
beklenmektedir.

Global Eneriji, lisans
bélgesindeki diger yedi filon
icin de rezerv arastirma
caligmalan yiritmeyi
planlamaktadir. Bu yedi filonun
potansiyeli hesaplandiginda,
madencilik alanindaki
rezervlerin termik santralin
kurulu iiretim kapasitesini 2.000
MW’a kadar ¢ikarabilecedi
dngérilmektedir.

Global Enerji projeyi agama
asama gelistirerek bélgenin tam
kapasitesini degerlendirmeyi
planlamaktadir.

Feldspat Madenciligi

Cam, seramik ve boya sanayileri
icin dnemli bir girdi olan
sodyum feldspat, Tiirkiye'de en
cok Manisa, Kiitahya, Aydin ve
Mugla illerinde ¢ikarnlmaktadir.
Toplam 130 milyon tonluk
rezerviyle diinya feldspat
kaynaklarinin %10'una sahip
olan Tiirkiye, yillik 5 milyon
ton tutarindaki {iretimiyle
halen feldspat madenciliginde
diinya lideridir. Ttrkiye'de
cikarilan feldspat, diisiik demir
ve titanyuma sahip oldugu

icin kaliteli ve degerlidir.
Tiirkiye'deki yallik tiretimin %80’
Ispanya, Italya, Rusya, Liibnan,
Misir, Almanya, Polonya, Israil,
Cezayir, Romanya ve Asya’ya
ihrac edilmektedir. Feldspat
kullanimi seramik sektériinde
nihai iirtintin sizdirmazh§im

ve dayanikhligini artirmakta,
béylece daha yiiksek getiri
saglamaktadir. Ote yandan,
plastigin gevreye ve insan
saglhigina yonelik zararh etkileri
nedeniyle ambalaj sektériinde
giderek artan cam kullanim,
camin yalitim giliciinii ve
berrakligini artiran feldspata
yonelik talebin de yiikselmesine

yol agmustir.

iSTIRAKLER
Enerji
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Global Yatinm Holding,
Mugla'da lisansh bir

feldspat madeni isleten RA
Dogu Madencilik A.S. (“Ra
Madencilik”) hisselerinin
%75’ini devralmistir. Ra
Madencilik lisansli operasyon
alaninda 20 milyon ton rezerve
sahiptir ve halen yi1lda 300.000
ton {iretim yapmaktadir;
retimin %70’i cam ve seramik
sanayinde kullanilmak tizere
Italya ve Ispanya’ya ihrag
edilmektedir. Giiglii bir
miisteri tabanina sahip olan
Sirket, sundugu her iirtiniin
kalite ve hizmet bakimindan
Avrupa pazarlarindaki
standartlara tiimtyle uyumlu
olmas i¢in biiytik bir ¢caba
sarf etmektedir. Global Enerji
tarafindan satin alinmasindan
bu yana Ra Madencilik dogal
kaynaklarin ihracat1 yoluyla
Turkiye ekonomisine katkida
bulunmay: siirdiirmektedir.
Planlanan yatirnm 2013/2014
déneminde tamamlandiginda,
diinya capinda ileri teknoloji
sayesinde Sirket, tiretim ve
istthdam hacmini énemli él¢tide

artiracaktir.

Ra Madencilik’i devralarak
madencilik sektériine yénelen
Global Enerji, Ttrkiye’nin
yeralt1 dogal kaynaklarina
yonelik yatinnmlarini artirmay:

planlamaktadir.
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Global Enerji, dzellestirme ve 6zel sektor
islemlerinin yarattigi yeni yatirim ya da
mevcut santralleri dénustirme firsatlarini
secici bir yaklasimla izleyerek tesis portioyunu

genisletecektir.

ENERJi iSTIRAKLERINDEKI
HEDEF PROJELER

Yenilenebilir Enerji Projeleri
Global Enerji stratejik olarak
Sirnak’ta kémiirle ¢alisan
termik santralin insasina
yogunlasmistir. Buna karsin,
ayni zamanda Tirkiye’deki
yiksek biiylime potansiyeli
barindiran yenilenebilir enerji
kaynaklarini da iceren dengeli,
cesitlilik arz eden bir enerji
iiretim portféyii olusturmanin
ne denli dnemli oldugunun

bilincindedir.

Bu ama¢ dogrultusunda

Sirket su, riizgar, jeotermal

ve glines gibi yenilenebilir
enerji kaynaklarindaki firsatlan
degerlendirmeyi planlamaktadar.
Global Enerji, ézellestirme

ve dzel sektdr islemlerinin
yarattidi yeni yatirim ya da
mevcut santralleri déniistiirme
firsatlarini secici bir yaklagimla
izleyerek tesis portféyiinii

genigletecektir.

Giines Enerjisi Projeleri
Global Eneriji, Tiirkiye'de giines
enerjisi projesi gelistirmede
pazar énclisii olma amaci
dogrultusunda, énde gelen

bir Avrupali yatinnm ve sistem
entegrasyonu sirketiyle birlikte,
Tiirkiye'de giines enerjisi
iretimi i¢in uygun proje yerleri
belirlemekte ve {iretim lisans1
almak icin gerekli calismalarn

stirdiirmektedir.

Riizgar, giines ve jeotermal
enerji agisindan mitkemmel
cografi kosullara sahip olan
Turkiye, baslattigi kapsaml
yenilenebilir enerji ve

enerji verimlili§i programi
cercevesinde, Tiirkiye
Cumbhuriyeti’nin kurulusunun
100. y1hi olan 2023 itibariyle
toplam enerji talebinin %30’unu

temiz enerjiden kargilamay:

hedeflemektedir.

Devlet Meteoroloji Isleri Genel
Miudirlagi'nin 1966-1982
yillarimi kapsayan verilerinden
hareketle Elektrik Isleri Ettit
Idaresi tarafindan yapilan

hesaplamalara gére;

« glines radyasyonunun yillik
ortalama siiresi 2.640 saat
(7,2 saat/gtin),

» ortalama toplam 1g1n1m
siddetinin ise 1.311 kWs /m?
- y1l (3,6 kWs/m?-giin)
olmasi nedeniyle

Ttrkiye miithis bir glineg

enerjisi potansiyeline sahiptir.

Yenilenebilir kaynaklardan
enerji iiretimini diizenleyen
yenilenebilir enerji kanununun
tadil edilmis hali, 3 Ocak 2011
tarihinde TBMM’den ge¢mistir.
S6z konusu kanuna gére
yenilenebilir enerji santralleri
kWs basina 7,3 ile 13,3 ABD
dolar arasinda degisen garantili
elektrik satig fiyatlarindan

yararlanacaktir.




Giines enerjisi santralleri en
fazla destedi gérecek ve kWs
basina 13,3 ABD dolarlik
tarifeden yararlanacaktir. Kanun
ayrica i¢ piyasada lretilen
ekipman ve bilegenleri kullanan
santraller icin ek destekler
dngérmektedir. Yerli ekipman
kullanimina dair séz konusu
tegvikler, 10 yillik bir stire
boyunca tarifeye kWs basina
0,4 ila 2,4 ABD dolar1 destek
saglayacaktir.

iSTIRAKLER
Enerji
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Global Enerji, ortagiyla
birlikte, birinci ve ikinci
glines radyasyonu alaninda
ve agirlikh olarak Tirkiye’nin
dogu ve glineydogusunda
yer alan, toplamda 450 MW
iiretim kapasiteli 25 giines
enerjisi santral projesi iceren bir
portfdy tizerinde ¢aligmalarim
yogunlastirmigtir. Projelerle
ilgili &n tasanimlar, verim
hesaplarn ve arsalar icin ilk
kira sdzlesmeleri biiyiik élcii
tamamlanmstir.

Ayrica, proje gelistirme
caligmalarinin bir parcas:
olarak, Sirket ilgili proje
alanlarinda solar radyasyon
8letim aletlerinin kurulumunu

tamamlamigtir.

Ihale stirecinin gerektirdigi
lizere, baz1 projelerin lisans
bagvurularinin 2013 yilinda

tamamlanmasi p]a‘n]anmal(m(‘]w.




(2GLOBAL

Dahayuksekleri
hedefliyoruz

Yern ve v2gun projeler Uzerinde
qaligarak Hcam gayrimenku|
portfyinl aenisleten

Global Yahrim Holding,

bu alancdal ishkrarls bisyumesini
sureliy mektedir

ANTONI GAUDI
Ispanya’da Art Nouveau akiminin éneiisti olan tinlii Katalan mimart Antoni Gaudi, Barselona’nin en

seckin mimari eserlerinin yaraticisidir. Gaudi, on dokuzuncu yiizyilda etkili olan tarihsel bicimleri asarak,
tanimlanmast pek de kolay olmayan, kendine 6zgii bir estetik yaratmustir.
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GAYRIMENKUL

Turkiye, huktmetin piyasay1 gozeten
politikalarinin da etkili oldugu bircok nedenle
yabanci yatinimeilarin giderek daha ¢ok
ilgisini cekmektedir.

Hizla biiyiiyen geng niifusu

ve kirdan kente giiclii gé¢
akimuyla Tiirkiye, biiyiik ve
gelisen bir emlak piyasasinin
ihtiya¢ duydugu demografik
yapwya sahiptir.

Avrupa ve ABD ile
kiyaslandiginda Tiirkiye
gayrimenkul piyasasi
2009-2012 yillan arasinda
oldukea karl bir déneme
konu olmustur. Ekonomideki
yiiksek performans, bankacilik
sisteminin giicti, yiiksek
istihdam diizeyi, artan
sanayilesme, hizli niifus artigy,

biiytiyen kentlesme ve TOKI'nin
sosyal konut yatinnmlan
sayesinde gayrimenkul ve ingaat
sektérleri, ekonomik biiyiimenin
lizerinde bir performans
sergilemistir.

Ote yandan, ekonomideki
yavaglamaya paralel olarak,
dzellikle yilin ikinci yarisinda
gayrimenkul sektériinde de

bir durgunluk gézlenmistir.
2012 y1linda, iki yil {ist iste
sergilenen iki haneli biiytimenin
ardindan ingaat sektériinde

de keskin bir durgunluk
yaganmuigtir.

2013 yili i¢in Tiirkiye

ekonomisinde beklenen
biliytime, gectigimiz yil
kaydedilenin tizerindedir.
Ayrica, yabancilarin miilk
edinmesine iligkin kisitlamalar
azaltan yasal diizenlemenin
dniimiizdeki yillarda tilke
capindaki yeni projelerde
yabanci talebini artirmasi

beklenmektedir.

Daha uzun bir perspektifle
bakildiginda, hizla biiytiyen
geng niifusu ve kirdan kente
gtiglt gé¢ akimuyla Ttirkiye,
buytik ve gelisen bir emlak
piyasasinin ihtiya¢ duydugu
demografik yapiya sahiptir.
Ayrica, ekonominin uzun
vadeli biliytime perspektifi de
dikkate alindiginda, Ttrkiye
emlak piyasasinin yabanci
yatirimeilarin radarina
yakalandigini séylemek yanlis
olmayacaktir.




Tiirkiye’nin parlak bir
dénemden gecgen gayrimenkul
sektori igin Istanbul ézellikle
énemlidir. Son yillarda Istanbul
capinda ¢ok iyi bilinen

birgok ticari proje ve konut
projesi baglatilmigtir. Hizla

bir uluslararasi ig ve turizm
merkezine déniigen sehirde bu
projelerin éniimiizdeki dénemde
de stirmesi beklenmektedir.

Tiirkiye, hiikiimetin piyasay1
goézeten politikalarinin da
etkili oldugu bir¢ok nedenle
yabanci yatinnmcilarin giderek

daha ¢ok ilgisini cekmektedir.
Enerji nakil sebekeleri, ulagim
altyapis1 ve konut ingaatlarini
kapsayan altyap1 gelisimindeki
hareketlilik, éniimiizdeki
yillarda giiclii talep biiytimesini
destekleyecektir. Altyap:
gelistikce sirketler daha ¢ok
say1da tiiketiciye daha verimli
bir bicimde ulagsmakta, bu

da yine toplum genelinde
zevklerin ve begenilerin gelisip
déniismesini hizlandirmaktadir.
Bu nedenle, bu geligimi
desteklemek lizere perakende
kanallarin hizla gelistirilmesi
dnem kazanmaktadur.

iSTIRAKLER
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2012 yilinda Tiirkiye'de 45 yeni
AVM acilmistir; dniimiizdeki yil
bu sayinin 29 olmasi ve toplam
AVM sayisinin 350’ye ulagsmasi
beklenmektedir. 2012 sonu
itibariyle 8,1 milyon m? olan
briit kiralanabilir alanin (BKA),
2014 sonunda 11,5 milyon m?¥ye
ulagmasi beklenmektedir.
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Grup 6zellikle karma kullanim
amaci ticarl gayrimenkul projeleriyle

ilgilenmektedir.

P

RA

GATRINERKUL TATHEM ORTAKLEG

PERA GYO VE GAYRIMENKUL
PROJELERI

Grubun gayrimenkul yatinmlan
biiyiik 8l¢iide Pera GYO
tarafindan yiiriitiilmektedir. Pera
GYO, Borsa Istanbul'da islem
géren bir gayrimenkul yatinm
ortakligidir ve gayrimenkul
geligimi alaninda &zellikle

ticari projelerle ilgilenmektedir.
Pera GYO’nun tamamlanmis

ve yapimi siiren projelerden
olugan yatinm portféyiinde
ticari projeler, karma kullanim
amagcli ticari projeler ve konut
ingaati projeleri ile tist diizey
vazlik rezidans ve otel insaat1
projeleri bulunmaktadir. Grup
gayrimenkul yatinmlarim

uzun vadeli bir yaklagimla
gergeklestirmekte, hem

yeni yatinmlarla hem de
tamamlanmis projelerin
devralinmasiyla ilgilenmektedir.

Sirket portféyt, turizm ve
gayrimenkul sektérlerinde uzun
yillara dayali bir deneyime
sahip, yeni ig gelistirme
firsatlarini yakindan izleyen
profesyonel bir ekip tarafindan
yonetilmektedir. Yerel ve
uluslar aras1 diizeyde stratejik
ortakliklar kurma konusundaki
deneyimi ve bilgi birikimi
Gruba, is gelistirme firsatlarini
yatinm biiyiikliigtine iligkin
kisitlamalar olmaksizin
degerlendirme olana

saglamaktadir.

Tarihi Vakifhan No. 6 binasi,
Denizli Stimerpark AVM ve
konut projeleri, Pera GYO’nun
tek bagina ytirtittigii projelerdir.

Kurumsal ve bireysel
yatirimeilara cazip gayrimenkul
yatirimi olanaklar1 sunan Pera
GYO, diger gayrimenkul yatirnm
ortakliklan gibi kurumlar
vergisi muafiyeti de dahil

olmak iizere ¢esitli tegviklerden
yararlanmaktadir. Borsada islem
géren Pera GYO, faaliyetlerini,

SPK’nin titizlikle belirlenmis
kurumsal yénetim mevzuati
cercevesinde siirdiirmektedir.

31 Aralik 2012 itibariyle, Pera
GYO’nun toplam aktifleri 215,3
milyon TL'ye ulagmistir.

Vakifhan No. 6

Vakifhan No. 6, Bogaz'in
Avrupa yakasinda, Hali¢’in
kuzey kiyisina bakan Karaksy’de
bulunmaktadir. Istanbul’'un
Beyoglu ilgesindeki en eski

ve tarihi yerlesimlerinden biri
olan Karakdy, bugtin énemli bir

ticaret ve ulagim merkezidir.

Tarihi Vakifhan No.6 binasi,
yoleu sayis1 agisindan
Ttirkiye'nin en yogun ikinci
limani olan Salipazan

Limani’na bakmaktadir. Bogaz

kiyis1 boyunca 1,2 km rihtim
uzunluguna sahip olan liman,
toplam 110.000 m? alan tizerine
kuruludur. Istanbul’'un Eminéni,
Galata, Karaksy, Topkap: ve
Fatih gibi tarihi ilgeleriyle
cevrili olan Salipazar1 Limany,
Bizans ve Osmanli déneminden
cok énemli izler tagiyan tarihi
yarimadaya da oldukca yakin bir
konumdadir. 2013 $ubat’inda
Ozellestirme Idaresi, Salipazar:
Limant'nin ézellegtirme
programini agtklamistir; buna
gbre, ihalenin ilk turu 30 Nisan
2013te yapilacaktir. Cok énemli




bir kentsel yenileme projesi olan
Salipazar Limani, yenilenecek
kruvaziyer limaninin yani sira
turizm ve eglence tesisleri de
icermektedir.

Grup, Vakiflar Genel Midirligu
ile imzalanan Restore Et-
Islet-Devret anlagmas:
cercevesinde Vakifhan No. 6
binasinin miilkiyetini Subat
2005 tarihinde 15 yilligina
devralmigtir. Binanin onarim ve
restorasyonu Agustos 2006’da

tamamlanmstir. O zaman

bircok tarihi binayla cevrili
bu bélgedeki tek gayrimenkul
projesi olan Vakifhan No. 6
binasi, cevresiyle birlikte o
giinden bu yana biiytik bir
degisime gecirmistir. Bugiin,
ofis mekani, restoran ve bir
butik otele ev sahipligi yapan
toplam 1.700 m? i¢ mekana
sahip alt1 katli bina tamamen

dolu durumdadur.

Denizli Siimerpark

Ege Bélgesi'nde yer alan
Denizli, 2012’de 1 milyona
yaklasan niifusuyla Tiirkiye’nin
giineybatisinda, gelismekte
olan bir sanayi sehridir.

Tekstil tirtinleri {iretiminde ve
ihracatinda yaptig: atihmla
uzun zamandir biytik bir
gelisime konu olan Denizli,
Tirkiye’de hizh biiytime
gosteren diger emsal sehirler
gibi “Anadolu Kaplanlar”
arasinda sayilmaktadir. Denizli

hemen yanindaki Pamukkale’nin

traverten kaya olusumlar ve
termal pinarlaryla ¢ok sayida
turisti kendine ¢ekmektedir.
Hierapolis, Lycus Vadisi'ndeki
Laodicea gibi antik kentlerin
kalintilar1 ve antik metropol

Phrygialies de Denizli civarinda

bulunmaktadir.

iSTIRAKLER
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Denizli Stimerpark projesi,

bir AVM, 608 konut, bir otel
kompleksi ve bir hastaneden
olusan karma kullanim amach
bir yapidir. Tamami Gruba ait
toplam 98.418 m? alan tizerine
kurulu proje, Izmir-Denizli
karayolu tizerinde stratejik bir
konumda bulunmaktadar.
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Global Gayrimenkul'in Van'daki gayrimenkul
gelisim projesi, konsept tasarimi ve
konumuyla kentin érnek yapilarindan biri

olacaktir.

Projenin amiral gemisi
konumunda olan ve 34.500 m?
briit kiralanabilir alan1 bulunan
Stimerpark Aligverig Merkezi,
Mart 2011°de hizmete agilmigtir.
Aligverig merkezinin ana
kiracilar olan Tesco Kipa,
Electroworld ve Tekzen gibi
taninmug firmalar 25 yila varan
uzun vadeli kira sdzlegmeleri
imzalamigtir. Aligverisg
merkezinde kiraci olarak ayrica
popiiler giyim magazalar

ve yemek katinda kafe ve
restoranlar bulunmaktadir.
Halen %95 doluluk oranina sahip
olan AVM, 2012 yilinda 5,8

milyon ziyaretci cekmistir.

Stimerpark Evleri konut

projesi li¢ etaptan olusan bir
projedir. {lk etabi olusturan

154 dairelik iki apartmanin
ingasi tamamlanmig ve konutlar
Haziran 2012’de sahiplerine
teslim edilmistir. Toplam 608
konuttan olugan projenin

tiim etaplarinin ¢ yil i¢inde

bitirilmesi planlanmaktadur.

Denizli kalkinma projesi ayn1
zamanda, 5.545 m? arazi {izerine
kurulu bir otel ve 10.745 m?
alan tizerine kurulu bir hastane
ingaatini da icermektedir.

Bu faaliyet raporu basim
siirecindeyken Grup otel ve
hastane i¢in miiteahhit firmalar
belirleme agamasindayda.

Van AVM ve Otel Gelisim
Projesi

Adini verdigi gélin kiyisinda
bulunan Van; Van Kalesi,

Hosap Kalesi, Bahcesaray

kéyii ve Akdamar Kilisesi gibi
anitsal yapilara ve mekanlara

ev sahipligi yapmaktadir.
Ziyaretgiler bu gevrede Urartu,
Ermeni, Selguk ve Osmanlh
uygarhiklarinin essiz kalintilarin
gbérme sans1 bulmaktadir.

Van, hem yurticinde hem

de Tiirkiye’nin Iran, Irak ve
Ermenistan’la olan ticareti
acisindan hayvan derisi, tahil,
meyve, sebze ve bagka tiriinlerde
dnemli bir ticari merkez ve
ulasim noktasidir. Yaklasik 1
milyonu agkin niifusa sahip
olan Van'in gehir merkezinde
ise 400.000'den fazla kisi
yagsamaktadir. 18.000’den

fazla dgrencisiyle Yiiziincii Yil
Universitesi de yine Van'da
bulunmaktadir. Van ayrica
tilkenin Giiney Dogusu’'ndaki
Bitlis, Hakkari, Siirt ve Mug gibi
kentler icin de énemli bir kara

ve hava ulagimi merkezidir.

2011 yilinda sehri vuran
depremin ardindan Van,
dzellikle sehir merkezi, kapsaml
imar plani dogrultusunda

koklii bir kentlegme siirecinden

gecmektedir.

Grup, sehir merkezinde, en
yogun caddelerden birinde
bulunan 16.611 m?lik

arazinin miilkiyetini elinde
bulundurmaktadir. Bu arazinin
gayrimenkul gelisim planinda
yer alan karma kullanim amach
projede, briit ingaat alani
44.700 m?ye yayilan ve briit
kiralanabilir alan1 20.140 m?yi
bulan bir AVM ve bir otel, 360
araclik bir yeralt: otopark: ve
uluslararas: standartlarda 130~
150 odali, dért yildizh bir otel
bulunmaktadir. Heniiz modern
bir AVM’si bulunmayan Van'da
4-5 yildizh otel sayis1 da talebin
¢ok altinda kalmaktadir. Bu
acidan, Grubun gayrimenkul
gelisim projesinin konsept
tasarimi ve konumuyla kent i¢in
¢ok iyi bir érnek olugturacagi

digtintilmektedir.

Planlanan aligveris merkezi,
stipermarket eksenli bir
AVM’dir ve potansiyel kiraci
olan perakende magazalarin ve
musgterilerin yerel ekonomik
dinamiklerini yansitmaktadir.
AVM’de ayrica madazalarin, bir
aile eglence merkezinin, sinema
kompleksinin ve yemek alaninin

yer almasi da planlanmaktadir.




Aqua Dolce Turizm ve
Rekreasyon Diinyast

Tiirkiye kiyilarindan yalnizca 64
kilometre uzakta bulunan, ancak
i¢c kitanin Akdeniz'deki kesigim
noktasinda yer alan Kibrs,
arkeolojik mekanlari, Orta

Cag kaleleri, tertemiz kumu

ve denizi, bozulmamig dogal
gtizelligiyle her yil ¢cok sayida
tatilcinin ilgisini cekmektedir.

Aqua Dolce Turizm ve
Rekreasyon Diinyasi, adins,
proje alanini cevreleyen tath

su pinarlarindan almaktadir.
Proje kapsaminda insa edilecek
tesisin KKTC’nin Tatlisu,
Kyrenia kiyisindaki yaklagik
260.000 m?lik bir arazi {izerinde

konumlanmas: planlanmaktadir.

Grup, adanin gilineyine
kiyasla daha az kalabalik ve
gorece diisiik fiyath turizm

ve gayrimenkul piyasasina

sahip olan KKTC’nin, &zellikle
Kibris'la ilgili politik sorunlarin
cdziimiine ydnelik cabalarda
ilerleme saglandikca, son
derece cekici yatinnm firsatlar

sunacagina inanmaktadir.

Tatilcilere egsiz Akdeniz
deneyimini yasatmay1
amaclayan Aqua Dolce Turizm

ve Rekreasyon Diinyasi, litks otel

konseptine yepyeni bir boyut

getirmeye adaydir. 60.000 m?lik

bir alana yayilan bes yildizh
otelde 300 odanin yani sira
tatil, is ya da e§lence amaciyla
seyahat edenlerin her tiirlii
ihtiyacinmi kargilamak icin tstin
kaliteli hizmetler sunan tam
donanimh tesisler bulunacaktu
Aqua Dolce Turizm ve
Rekreasyon Diinyasi’nin
merkezinde yer alacak olan
kumarhane, genis bir yelpazey

yayilan oyun ve bahis firsatlar

iSTIRAKLER
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sunacaktir. Aqua Dolce Turizm
ve Rekreasyon Diinyas: projesi,
cesitli seminerlerin, sirket
toplantilarinin ve mesleki
etkinliklerin diizenlenebilecegi
farkl kapasitelerde konferans
salonlarinin yani sira spa, spor
merkezi, ylizme havuzlan,
kafeler, restoranlar, barlar

ve acik hava spor tesislerini
icermektedir.
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Piyagalarin gelecegine
yon veriyeruz

Turkive\deki tum banka dis\ arge.
kurumlar Qrasnda yukseklsing
surdiicen Global Menku! Degarler
25369 milyon TL hisse senedi a\\wA
<ahiw haevw ne ulagh. |
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RAGNAR ANTON KITTIL FRISCH

Hig kugkusuz, Frisch, ekonominin modern bir bilim dali olarak ortaya ¢cikmasina zemin hazirlayanlardan
biridir. Ekonominin matematiksel agciklamasina iligkin degerli katkilarda bulunan Frisch, ayni zamanda
bugtin kullandigimiz bircok ekonomik kavram: adlandiran kisidir.



Ragnar Anton |‘l Friceh
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Turkiye finans sektort uluslararas:
emsallerine kiyasla oldukca yuksek
sermaye yeterlilik oraniyla gugla
yapisini korumaktadir.

GLOBAL

MENKUL

DEGERLER

Tiirkiye ekonomisi, kiiresel

kriz sonrasinda, énceki

yillarda uygulanan basarili
ekonomi politikalar ve

finans sektériiniin yeniden
yapilandirilmasini da igeren
kalici reformlar sayesinde giiglii
bir performans sergilemeyi
basarmigtir. Buna paralel olarak
Tiirk finans sektérii de son
yillarda hem geligmis hem de
gelismekte olan iilkelerin finans
sektdrlerinden daha yiiksek

bir performans sergilemistir.
Kar marjlarindaki baskiya

ve 2012 yilinda biytimedeki
yavasglamaya ragmen, Tiirk
finans sektdriiniin sermaye
yeterlilik orani hala yasal
yiikiimliiliiklerin ve diinyadaki
emsallerinin ¢ok tizerindedir.
Bu sayede sektér giiclii sermaye
yapisini korumay1 bagarmigtir.

Son yillarda Tiirk finans sektérii
oldukea rekabetci bir konuma
gelmistir. Buna ragmen Grup,
Global Menkul Degerler'in
koklii markasini, kaliteli bir
kurum olarak itibarini, birinci

sinif arastirma hizmetlerini

ve drnek miisteri hizmetlerini
vurgulayarak 6n plana
cikarmay: tercih etmektedir.
Saygin uluslararas: kurumlarla
ortakliklar kuran Grup, béylece
finans sektériindeki hizmet
yelpazesini genisleterek yoluna
devam etmektedir.

GLOBAL MENKUL DEGERLER

Tiirkiye sermaye piyasalarinin
fark yaratan, saygin ve
giivenilir bir kurumu olan
Global Menkul Degerler,
miisterilerinin hizmet

kalitesi ve finansal getiri
beklentilerini asan bir
yaklagimla piyasa liderligini
pekistirmeyi hedeflemektedir.

Global Menkul Degerler
uluslararasi ve yerli
yatirimcilara menkul degerler,
kurumsal finans, portféy
yénetimi ve tiirev Urtinlerin ahm
satim hizmetlerini sunmaktadir.
1990’da kurulan Global Menkul
Degerler, Tiirkiye sermaye
piyasalarinda hizla lider

konumuna yiikselmis ve Borsa




Istanbul’da (BIST) islem géren
ilk arac1 kurulug olmustur.

2004 yilinda bir holding yatinm
sirketine déniisen Global

Yatinnm Holding, aracilik ve
ilgili faaliyetlerini %100 istiraki
olan Global Menkul Degerler’e
devretmistir. Global Menkul
Degerler, Tiirkiye'deki portfdy
yonetimi istirakinin yani sira
ABD ve Kazakistan'da da
istiraklere sahiptir. Tiirkiye’nin
NASD ve SEC lisansh ilk arac:
kurulusu olan Global Menkul
Degerler, yerli yatinmeilar
adina NYSE ve NASDAQ
borsalarindaki iglemlere aracilik
etmektedir.

Global Menkul Degerler,
2011 yilinda hisselerinin
halk: arzindan bu yana Borsa
Istanbul'da (BIST) islem
gérmektedir.

2012 yilsonu itibariyle Global
Menkul Degerler, %2,10 pazar
pay1 ve 25.769 milyon TL
menkul kiymet iglem hacmiyle
Tirkiye'deki yurtici aracilik
sirketleri arasinda 14’{incii
sirada bulunmaktadur.

IEG Global Danigmanhk
Global Menkul Degerler ile
[EG-Yatinm Bankacihg:
Grubu’nun ortak girisimi

olan IEG-Global, Tiirkiye’de
birlesme/devralma, halka

arz, borg finansmani ve
dzellegtirme islemlerinde
finansal danismanlik hizmetleri
sunmaktadir. IEG-Global,
Istanbul’da yerlesik deneyimli,
¢ok disiplinli ve uluslararas:
ekibiyle sinir 6tesi islemlere
ve yapilandirilmis finansmana
odaklanmigtir.

iSTIRAKLER
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1990’da kurulan Global Menkul
Degerler, Tiirkiye'de yerli ve
yabanci yatinmeilara menkul
degerler, yatinm danismanhid,
kurumsal finans ve fon yénetimi
alim satim hizmetleri sunan

éncii finansal kurumlardan

biridir.

1999'da kurulan IEG-

Yatirim Bankaciligi Grubu,
uluslararas: diizeyde faaliyet
gbsteren bagimsiz bir yatinm
bankasidir. Merkezi Berlin’de
olan bankanin Amsterdam,
Buenos Aires, Istanbul,
Johannesburg, Mumbai, Sao
Paulo, Sanghay, Tunus, Varsova
ve Ziirih’'te subeleri ve ofisleri
bulunmaktadir. IEG, birlesme
ve devralma, finansman ve
finansal strateji, 6zkaynak, borg
ve melez sermaye plasmani gibi
alanlarda danigmanlik hizmeti
sunmaktadir. IEG, Berlin'de ve
uluslararasi ofislerinde ¢aligan
125 kisilik profesyonel ekibiyle
hizmet vermektedir.
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AZ Global Turkiye'ye, birden ¢ok varhiga
yatirim yapma avantajl sunan yeni sinif yatirim
fonlarini tanitmaktadir. AZ Global, sektore
essiz ve yeni bir yaklagim kazandiran dort yeni
fon sunmustur. SPK onay1 alinmis olan bu yeni
fonlar musteriye ilk kez birim siniflar, kupon
ddemesi ve yatirim icin énceden tanimlanmis
vade ozellikleri sunmaktadr.

@© | AZ GLOBAL

AZ GLOBAL

AZ Global, Azimut’un

yeni finansal danismanlik
modeli ile yenilik¢i finansal
iiriinlerinden ve Global
Menkul Degderler’in dagitim
agindan aldig giicle hizla
biiyiiyen bir portféy yonetim
sirketi olma yolunda
ilerlemektedir. Miisteri odakl:
bir portfdy yénetim sirketi
olan AZ Global, siirekli

ve mutlak getiri sunarak
yatirumeilarin finansal
amaclarina ulagmalarint

hedeflemektedir.

2012 yilinda Avrupa’nin

dnde gelen bagimsiz portféy
yénetim firmasi1 Azimut Grubu
ile Global Yatirnm Holding,

Tiirkiye’de portféy yénetimini
yeniden tanimlayacak AZ
Global’i kurmak tizere gii¢lerini,
deneyimlerini ve bilgi
birikimlerini birlestirmistir.

AZ Global hisselerinin %601
Azimuta, %401 ise Global
Menkul Degerler’e aittir.

1986 yilinda Italya’da
kurulan Azimut, Avrupa’nin
dnde gelen bagimsiz varlik
yonetimi firmalarindan
biridir. Azimut, 1.400’den
fazla finansal danigmaniyla
150.000’in tizerinde miisteri
portféytine hizmet vermektedir.
Grubun Italya, Litksemburg,
irlanda, isvicre, Monako,
Turkiye ve Cin’de 60 yatinnm
aracina dagilan varliklarinin
toplami 25 milyar ABD

dolarinin tizerindedir. Azimut,
miisterilerinin kiiresel capta
yatirim tirtinlerine erisimini
saglayan varlik ydnetimi
platformunu kisiye &zel,

yerel piyasaya odakl finansal
danismanlik modeliyle ve
kiiresel ¢aptaki sayginligindan
gli¢ alarak daha da gelistirmeyi
amaglamaktadir.

AZ Global, finansal tirtinlerinin
satig ve pazarlamasinda
Azimut'un ve Tiirkiye’nin
kurumsal finansman, aragtirma
ve sermaye piyasalar
danigmanlik hizmetleri alaninda
koklt deneyime sahip aracilik
kurumu Global Menkul
Degerler’in yeni finansal
danismanlik modelinden
yararlanmaktadir. AZ Global,
gtinliik likidite, dénemsel kupon
6demesi, ¢oklu birim siniflar,
uluslararas: piyasalarda yatirm
ve aktif risk ydénetimi gibi essiz
avantajlara sahip yeni sinif
yatirim fonlarimi Tiirkiye'ye
tanitmaktadir.



Global Menkul Degerler,
yatirim kararlari dogrultusunda
miigterilerine eslik ederken
Azimut Grubu’nun diinya
capindaki uzmanhgindan
yararlanarak kisiye 6zel
finansal danismanlik hizmeti
sunmaktadir.

Mutlak Getirili Esnek Yatirim
Fonlart

AZ Global benchmark izleme
stratejileriyle sinirlanmaksizin
iirtinleri {izerinden

mutlak getiriler sunmay1

hedeflemektedir.

Kupon Odemeleri

AZ Global Tiirkiye'de ilk kez
yatinnm dénemi boyunca somut
nakit akig1 saglayan periyodik
kupon &demeli yatinm fonu
sunmaktadir.
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Giinliik likidite
AZ Global miisterilerine

Ozel Portfsy Yénetimi
AZ Global, finansal
portféylerini vade kisitlamasi danigmanlik hizmetlerini
olmaksizin &ézgiirce 5zel portfdy yénetimi ile
kullanabilecekleri giinliik tasarlayabilmektedir. Béylece,
likidite saglamaktadir. dinamik bir servet yénetimi
yaklagimiyla kisisel risk
Etkin Yaturim Uriinleri
AZ Global’in, sektérde en

diisiik masraf oranlarindan

profillerine gére mtusteri
ihtiyaclarini karsilama
potansiyelini artirmaktadir.
birine sahip olan yatirnim

fonlari hem kurumsal hem de

bireysel yatirnmeilara uzun

vadeli ve kérli finansal ¢éziimler

sunmaktadir.

Aktif Risk Yonetimi

AZ Global, aktif risk yénetimi
teknikleri ve farkli vade ve
para birimlerine dagilmig

finansal enstriimanlar iceren 2 O

portfdy kompozisyonlariyla
miigterilerine uzun vadeli servet

AZIMUT’UN YONETTIGI
VARLIKLAR
(milyar ABD dolar)

birikimi i¢in sermayelerini
koruma olanag: sunmaktadir.
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DONEM SONRASI GELISMELER

« Global Yatinm Holding Yénetim Kurulu 13 Nisan 2013 tarihli
karariyla 13.365.000 TL tutarindaki briit temettiiniin nakit olarak
dagitimini Genel Kurul onayina sunmay: kararlagtirmistir.

» Global Yatinm Holding 2013 yilinin ilk ¢eyreginde iki ayr1 TL
tahvil ihracini bagariyla tamamlamgtir. Her biri 75 milyon TL
degerinde olan tahvillerin ilki 725 giin, ikincisi ise 1.116 giin
vadelidir.




YATIRIMCI iLISKILERI

Seffafhigi ilke edinen Global Yatirnm
Holding, yatinnmeilarina zamaninda ve
eksiksiz bilgi akigi saglamaktadir.

Seffafligi ilke edinen Global
Yatinm Holding, yatirimeilarina
zamaninda ve eksiksiz bilgi
akig: saglamaktadir. Kurumsal
yonetim ve yatirimer iligkileri
alaninda diinya standartlarin
benimseyip hayata geciren
Grup, hissedar ve miisteri
memnuniyetini artirmaya

cabalamaktadur.

Grubun yatirimer iligkileri,
yatirim camiasina yénelik
gtinliik bilgi akisin1

diizenleyen Yatinmen Iligkileri
Departmani tarafindan kamuyu
aydinlatma ve geffaflik ilkeleri
dogrultusunda, biiyiik bir
titizlikle yonetilmektedir.

2012 yilinda Yatirimer Iligkileri
Departmani yatinnmeilardan
telefon, e-posta, sosyal medya
ve posta kanaliyla gelen pek
cok soruyu yanitlamanin yani
sira proaktif bir yaklagimla,
finansal kuruluglara Grup
faaliyetleriyle ilgili énemli ve
giincel bilgi akis1 saglamigtir.
Departman ayrica, yat1r1mc11arln
Gruba yéneltmek istedikleri
sorulari yanitlamak tizere 6zel
bir Yatirnmer {ligkileri web sitesi
kurmustur.

Biitiin mevcut ve potansiyel
yatinnmeilar investor@
global.com.tr e-posta
adresinden Gruba ulagmaya

ve ir.globalyatirim.com.tr
adresindeki yeni Yatirime:
Iliskileri sitesini ziyaret etmeye
tesvik edilmektedir.

Odiller ve Bagarilar:

« iNOVA Odiilleri: Kurumsal
web sitelerinde toplam
miikemmellik ve inovasyonu
degerlendiren iNOVA
Odillerinde (INOVA Awards)
GYH, Online Raporlar-
Coklu&Genel Sanayi
kategorisinde Bronz &diile
lay1ik goériilmiistiir.

+ Galaxy Odiilleri: Global
Yatinnm Holding, Online
Yillik Raporlar ve Geleneksel
Olmayan Raporlar
kategorilerinde iki Altin,
Yillik Raporlar-Cesitli Is
Alanlarn kategorisinde
Giimiig, Yillik Rapor
Kapaklari-Sanatsal/
illistrasyon kategorisinde de

bir Bronz madalya almistir.

YATIRIMCI iLISKILERL
Yatirnme Iligkileri

o Uluslararas: Yaraticilik
Odiilleri: GYH, 2011
Faaliyet Raporu ile en uzun
stireli bagimsiz reklameilik,
pazarlama ve tasarim
yarigmalarindan biri olan
Uluslararas: Yaraticihk
Odiilleri (Creativity
International Awards)'da
Gumis 6dili kazanmgtir.

o LACP Odilleri: Global
Yatinnm Holding, LACP
Spotlight Awards’da En iyi
100 rapor arasinda dérdiincii
olmugtur; ayn1 zamanda
Yillik Raporlar Basim

kategorisinde Platin ddiile

lay1k gérillmistiir.
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GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU
KURUMSAL SOSYAL SORUMLULUK

Global Yatinm Holding egditim, yardim
kampanyalar, ktlttr, toplum ve spor
alanindaki calismalara, projelere ve etkinliklere
sagladig katkiyr daha da artirmastir.

Global Yatinm Holding ve
bagl ortakliklari, Grubun
temel stratejisi dogrultusunda,
icinde bulunduklarn
topluluklarla ve sosyal
paydaglanyla yakin igbirligi
icinde olmaya her zaman
biiytiik bir 6nem vermektedir.
Sirket, tiim faaliyetlerinde
sosyal, gevresel, etik ve insani
meseleleri gézeten siirecler
olusturmaktadir. Bu yaklagimla,
2012 yilinda egitim, yardim
kampanyalar, kiiltiir, toplum
ve spor alanindaki calismalari,
projeleri ve etkinlikleri daha
btiytik bir katkiyla desteklemeye

devam etmisgtir.

Sosyal sorumluluk alaninda
egitim konusuna ézel bir dnem
veren Global Yatinnm Holding:

» 2007 yilinda ulusal bir gazete
tarafindan diizenlenen,
Tiirkiye genelinde ihtiyac
sahibi ilkokullara kitap
destedi kampanyasina
sponsor olmug, Milli Egitim
Bakanhgi ve UNICEF
igbirligiyle diizenlenen
bir projeye Sanhurfa’nin
Harran ilcesinde iki derslik
yaptirarak destek vermistir.

o Uc blokta toplam 40 ayr:
birimden olusan Erzincan
Universitesi Refahiye Meslek
Yitksek Okulu {zzet Y. Akcal
Refahiye Ogrenci Yurdu'nun
ingaatinl tamamlayarak 2009
yilinda hizmete agmgtir.

« Milli Egitim Bakanhg
ile isbirligi icinde Adnan
Menderes Universitesi
Turizm Isletmeciligi ve
Otelcilik Yitksekokulu’nun
ingaatin1 gerceklestirmistir.
2009 yilinda egitim-&gretime
acilan yiiksekokul hem
Kusadasi ve ¢evresinin
kiltiirel yagaminda hem
de Tiirk turizm sektdriine
nitelikli insan kaynad
yetistirilmesinde énemli bir
role sahiptir.

» Denizli sehir merkezinde yer
alan 32 derslikli ilkégretim
okulunun ingaatini Aralik
2010’da tamamlamisgtir. Ayni
dénemde, Mus ili Bescatak
Koyt Ilkogretim

» Okulu'na giysi, kitap
ve kirtasiye yardiminda
bulunmanin yamn sira pek
¢ok okula da bilgisayar
badislamistir.

« Cocuklarin kisisel ve egitim
alanindaki gelisimine
katkida bulunmak tizere,
2012 yilinda Sirnak Ipekyolu
Tkégretim Okulu égrencileri
icin kiitiiphane kurmustur.
Ayrica, kurumsal sosyal
sorumluluk yaklagimi
dogrultusunda, Istanbul
Dumlupinar ilkégretim Okulu
dgrencilerine bilgisayar
yardiminda bulunmustur.

« 2008 yilinda kurulusundan
bu yana faaliyette oldugu
Kusadasi kasabasi ve liman
civarindaki bélgeye katk
saglamak icin pek ¢ok
inisiyatif gerceklestirmistir.
Sirket'in bélge halkina
yonelik katkilari, Adnan
Menderes Universitesi Turizm
Isletmeciligi ve Otelcilik
Yiiksekokulu ingaatinin yani
sira yerel okullara bilgisayar
ve ekipman yardimini, yerel
plajlarin rehabilitasyonu
icin kaynak saglamay ve
devlet kurumlarina teknik
destegi igermektedir.

Cesitli hayir kuruluslarina
yonelik bagislarin ve ihtiyac
sahiplerine sunulan diizenli
destegin yani sira, Ege Ports
yerel motor sporlan kuliibiine
sponsor olmug ve yangindan
zarar goren orman arazisinin
yeniden aJaclandirilmasi icin
finansal destek saglamstir.




TR
pre

url

« Ege Ports, halka acgik
konserler, sosyal, sportif ve
kiltiirel etkinlikler organize
etmis, iskele ve tesislerini
bu tiir faaliyetlere tahsis
etmistir. Bu etkinlikler
arasinda Ramazan senlikleri,
Anneler Giinii, Babalar Giinii,
ayrica deve yarisi ve her yil
diizenlenen balikeilik yaris:
gibi geleneksel eglenceler yer
almaktadur.

» Ekim 2011’de yaganan Van
depreminin ardindan, Global
Yatinnm Holding bélgede
Szellikle agir hasar géren
alanlardaki égrencilere
okul malzemelerinden
olugan 4.000 adet okul seti
géndermistir.

2014 yilinda Grup, “Global
Yatirim Holding Insanlik
Odiili” ya da kisaca bilindigi
tizere “Global Insanlik Odali”
vermeye basglayacaktir. Bu édiil
her yil bilim, kiilttr ve sanat,
saglk ve gevre alanlarinda
basarili ¢aligmalar yiiriiten

bir ya da daha ¢ok kigiye
verilecektir. Global Insanlik
Odiili bilim, kiltiir ve sanat,
saglik ve gcevre alanlarinda;
bilimsel, sanatsal ve kiiltiirel
yagama dogrudan ya da dolayli
bir bi¢imde katkida bulunan,
toplumsal ve insani degerlerin
gelisimine yol acan, gelecek
nesillere bir miras birakan

ve Tiirkiye’'nin uluslararas:
diizeyde tanitimina katkida
bulunan ézgiin ve parlak ulusal
va da uluslararasi projelere
verilecektir.

YATIRIMCI iLISKILERL
Global Yatirim Holding Grubu
Kurumsal Sosyal Sorumluluk

o3

Sosyal sorumluluk faaliyetleriyle
Tiirkiye’nin tanitimina katkida
bulunmak, yerel ve ulusal
diizeyde tilkenin ve toplumun
yararina sosyal, kiiltiirel ve
ekonomik ortamu iyilestirmeye
yonelik etkinlikleri desteklemek,
Global Yatinnm Holding’in
dncelikleri arasinda yer
almaktadur.

GLOBAL YATIR
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KURUMSAL YONETIM

Kamuyu aydinlatma ac¢isindan 2012 yilinda
buyuk bir gelisme kaydeden GYH, kamuyu
aydinlatma politikalarini goézden gecirerek

guncellemistir.

Global Yatinm Holding, 2006
yilinda Sirket’in ve Grubun
yonetim yaklagimini daha iyi
tanimlayarak kurumsal bir
noktaya tagimak amaciyla
basglattig1 kurumsal yénetim
alanindaki gelisimini
strdiirmektedir.

Oncelikle, icraci olmayan

Uye sayis1 artirllarak Yénetim
Kurulw'nun bagimsizhgini
giiclendirme yolunda énemli bir
adim atilmistir.

Bir yandan Sirket, Genel Kurul’a
ve SPK’ya kurumsal yénetime
uyum performansi konusunda
yillik raporlar sunmaktadir.

Ote yandan, faaliyetlerini yasal
danigsmanlik destegiyle siirdiiren
Kurumsal Yénetim Komitesine,
Yénetim Kurulu tarafindan
resmi olarak karara baglanacak
kapsamli bir kurumsal yénetim
politikas1 hazirlama yetkisi
verilmistir. Kurumsal Yénetim
Komitesi’'nin {iyeleri Jerome
Bayle (Bagkani), Aysegiil Bensel
(Uye) ve Adnan Nas'tir (Uye).

Kurumsal Yénetim Komitesi'nin
yani sira Denetim Komitesi de
verimli bir bigimde faaliyetlerini
stirdiirmektedir. Denetim
Komitesi, Oguz Satic1 (Bagkan)
ve Jerome Bayle’dan (Uye)
olusmaktadir.

Kamuyu aydinlatma a¢isindan
2012 yilinda biiyiik bir gelisme
kaydeden GYH, kamuyu
aydinlatma politikalarin1 gézden
gecirerek giincellemistir.

Sirket’in web sitesi de,
hissedarlarin ihtiya¢ duyduklar
bilgilere hizla erigebilmelerini
saglayacak bicimde yeniden
tasarlanmis ve ¢cok daha
kapsaml hale getirilmigtir.



DERECELENDIRME

YATIRIMCI iLISKILERL
Derecelendirme
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2012 yilinda GYH'nin “BB” olan Uzun Vadeli
Uluslararas: Yerel Para Notu'nun goérunimu
“Duragan’dan “Pozitif’e yukseltilmistir.

KURUMSAL YONETIM
DERECELENDIiRME

2012 yilinda, Global Yatinm
Holding’in kurumsal yénetim
derecelendirme notu, daha
dnce 28 Aralik 2011’de
aciklanan 8,36 diizeyinden
8,80% yiikseltilmistir. GYH
ayni zamanda Sahanin Diinya
Kurumsal Yénetim Indeksi'nde
en yiiksek kategori icinde yer
almay1 bagarmistir. Kurumsal
yonetim derecelendirme notu
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun,
Pay Sahipleri, Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik,
Menfaat Sahipleri ve Yénetim
Kurulu olmak tizere dért
kategoriye ayrilan Kurumsal
Yénetim ilkeleri dogrultusunda

Ana Baghk Notlar1

belirlenmektedir. GYH'nin
kurumsal yénetime verdigi
dnem ve bu alanda dinamik

ve stirekli bir yénetimsel yap:
olusturma kararhiligi, gectigimiz
12 ayda kaydettigi gelismeyle
birlikte derecelendirme
notunun ciddi bir bicimde
yiikseltilmesine neden olmustur.

KREDi DERECELENDIiRME

JCR Rating

JCR Eurasia Rating, Global
Yatinnm Holding’in yatinm
yapilabilir kategorideki “BBB
- (Trk)” olan Uzun Vadeli
Ulusal Notu'nun “Pozitif”
goérinimini teyit etmis,
Uzun Vadeli Uluslararas: Yerel
Para Notu'nun gérinimini
ise “Duragan”dan “Pozitif”e

yitkseltmistir.

83,48

Pay Sahipleri )
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik 93,11
Menfaat Sahipleri 92,85
Yénetim Kurulu 82,62
Toplam 88,04

JCR-Eurasia Rating, GYH
portféyiinde yer alan liman
operasyonlarinin rekabet
karsisinda cografi olarak

giiclii konumunun ve yiiksek
gelir yaratma kapasitesinin,
Sirket’in varlik satisina

dayal gelir kaynaklarinin
cesitlendirilmesini sagladigin
ve yeni bir gelir akig1 yarattigim

vurgulamigtir.
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Derecelendirme

Guclu ozkaynak yapisi ve saglikli finansal
konumu, yatinnmeilar nezdinde GYH'nin risk
algisina olumlu yénde katkida bulunmustur.

JCR -Eurasia ayrica GYH'nin
2012’nin tclincii ceyreginde
gerceklestirdigi igtirak satiginin
dzkaynad gliclendirerek
borgluluk oranlarinda énemli
bir iyilesme sagladigini ve
karhlig artirdigini belirtmistir.
Bu gelisme, 30 Mart 2012’de
belirlenen Uzun Vadeli Ulusal
kredi notunun “Pozitif”
gériiniimiinii desteklemistir.
JCR-ER, bu gelismelerin
kredi derecelendirme notunun
yiikseltilmesi tizerinde ne denli
kalic1 bir etki yapacaginin
2012 yilsonu finansallan
aciklandiginda netlegsecegini
belirtmistir. Ote yandan,
Holdingin “BB” olan Uzun
Vadeli Uluslararas: Yerel

Para Notu'nun gérinimu
“Duragan”dan “Pozitif”e

yiikseltilmistir.

Gurubun stirdiiriilebilir ve
cesitlilik iceren gelir akisina
sahip olmasi ve portfdy
vapisinda son dénemde
gézlenen iyilegmeler, giiclii
dzkaynak tabani ve saglikli
finansal gériiniimiiyle birlikte
yatinmeilar nezdinde GYH’nin
risk algisina olumlu yénde
katkida bulunmustur. GYH,
giindemindeki yeni projelerle
gelisimini siirdiirecek, bu
kararlilig éniimiizdeki kisa
vadede notunun daha da
yiikseltilmesini saglayacaktir.

Goézden gecirilmis kredi
degerlendirme notunun
ayrintilan agagida yer

almaktadir:

Uzun Vadeli Uluslararas:
Yabanci
Para: BB / (Duragan)

Uzun Vadeli Uluslararas: Yerel
Para Notu: BB / (Pozitif)

Uzun Vadeli Ulusal Notu: BBB-
(Trk) / (Pozitif)

Kisa Vadeli Uluslararas: Yabanci
Para: B / (Duragan)

Kisa Vadeli Uluslararas: Yerel
Para
Notu: B / (Duragan)

Kisa Vadeli Ulusal Notu: A-3+
(Trk)
/ (Duragan)

Desteklenme Notu: 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu:
BC

Fitch Ratings

Fitch Ratings, Global Yatinm
Holding’in (Global) Uzun
Vadeli Déviz ve TL Cinsinden
Thrace1 Temerriit Derecesini
(IDR - Issuer Default Rating)
‘B-’ ve gérintiminit Duragan
olarak teyit etmistir. Fitch,
Global’in ihrag ettigi 40

milyon ABD dolan tutarindaki
takas edilen bono notunu da
aciklamigtir. Kidemli teminatsiz
borcun kurtarma notu ‘RR4’
olarak belirlenmistir. Kidemli
teminatsiz bor¢ notu Global’'in
uzun dénem yabanci para
cinsinden ihragci notu olan ‘B-’
ile ayn1 dogrultudadur. Fitch, bu
borcun operasyonel sirketlerin
kendi bor¢larina kiyasla alt

sirada yer aldigini belirtmigtir.
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1. Kurumsal Yénetim
Ilkelerine Uyum Beyan
Global Yatinm Holding A.S.
(“GYH”), Sermaye Piyasas1
Kurulu (“SPK”) tarafindan
yayimlanan Kurumsal Yénetim
Ilkeleri'ni uygulamakta ve
gereklerini yerine getirmek i¢in
azami 6zen gdstermektedir.
Sirket, bu yaklagimin
benimsenmesi amaciyla
Yénetim Kurulu seviyesinde

calismalarin: stirdirmektedir.

Bu cercevede, Sirket’in
organizasyon yapisinda ve
Ana Sézlesmesi'nde yapilmasi
gereken yeniden yapilandirma
calismalarini yuriitmek tizere
ti¢ Yoénetim Kurulu Uyesi’nin
dahil oldugu bir komite
olusturulmustur. Kurumsal
Yénetim Ilkelerinde belirtilen
Yénetim Kurulu'nda en az

iki Bagimsiz Uye bulunmas:

gerekligi hayata gecirilmistir.

Pay sahipleri, GYH web
sitesinden kapsamli ve giincel
bilgiye ulagsabilmekte, ayrica
sorularim Yatinmer Iligkileri
Direktérliigiine telefon, e-posta
ve sosyal medya mecralar
yoluyla yéneltebilmektedir.

Kurumsal Yénetim lkeleri’nin
gerekleri acisindan web sitesini
ve faaliyet raporunu daha
kapsamli inceleyen GYH, bu
alanda yaptig1 diizenlemeleri
stirdiirmektedir. Yénetim
Kurulu, iist yénetim ve tim
Sirket ¢alisanlan siirecin

her asamasinda her zaman
Kurumsal Yonetim Ilkelerine
uyumu desteklemistir.

Uygulanmayan Kurumsal
Yénetim Ilkelerinin
Gerekgeleri

GYH, faaliyette bulundugu
sektér geregdi sik sik alm

satim ya da kiralama yapmakta
oldugundan, gerceklestirilecek
her bir iglem i¢in Genel Kurul
toplantis1 diizenlemenin
miimkiin olamayacadi
diisiintilerek Sirket Ana
Sézlegmesi'nde “béliinme ve
hisse degisimi, énemli tutardaki
maddi/maddi olmayan varlik
alim/satimi, kiralanmasi veya
kiraya verilmesi veya bagis

ve yardimda bulunulmas ile
tctinei kigiler lehine kefalet,
ipotek gibi teminat verilmesi”
gibi énemli nitelikteki kararlarin
Genel Kurul'da alinacagina
iligkin ifade yer almamustir.
Béylelikle firsatlarin kagirilmas:
dnlenerek iglemler hizli bir
bigimde gerceklestirilmektedir.

MEHMET KUTMAN

Yénetim Kurulu Bagkani

YATIRIMCI iLISKILERL

Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu

GYH Ana Sézlegsmesi'ndeki
imtiyazh hisse gruplar1
Sirket’in halka arzindan énce
yaratilmis olup bu hisse
gruplarinin sahip oldugu
imtiyazlann degistirilmesi veya
kaldirilmas: kanunen imtiyazli
hissedarlarin muvafakatine
bagh oldugundan Sirket
(Genel Kurulu'nun) yetkileri
kapsaminda degildir. Bu
kapsamda imtiyazli hissedarlar
A Grubu imtiyazli hisselerin
imtiyazlarinin kaldirlmasina
muvafakat etmis ve bu
cercevede Temmuz 2010°da
SPK’ya izin bagvurusunda
bulunulmustur ancak bu
bagvuru reddedilmistir.

Pay sahiplerine 6zel denetci
atama hakk: saglanmasi ve
azinlik haklaryla ilgili ek
diizenleme hususlan Tiirk
Ticaret Kanunu ve SPK
diizenlemelerinde yer almakta
oldugundan, Sirket Ana
Sézlesme’sinde yasal cercevenin
yeterli oldugu diisiincesiyle
ayrica bir diizenlemeye yer

verilmemistir.

GLOBAL YATIRIM
HOLDING A.S.

fcraci Yonetim

Kurulu Uyesi

(o o

SERDAR KIRMAZ

o/
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Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu

1. Pay Sahipleri

2. Pay Sahipleri ile ligkiler
Birimi

2.1 01.10.2004 tarihinde bir
holding olarak yapilandirilan
Sirket, her ddnemde pay
sahipligi haklarinin kullanilmas:
hususunda mevzuata, Ana
Sézlesme’ye ve diger Sirket
ici diizenlemelere uyulmasina
azami ézen gdstermekte ve
bu haklarin uygulanmasini
hizlandirmak i¢in gerekli
dnlemleri almaktadir.

2.2 GYH’nin Ekim 2004
itibariyle gerceklestirilen
holdinglesme caligmalan
sirasinda Pay Sahipleri

ile Iligkiler konusu temel
dncelik tasimis; bu nedenle
organizasyon semasi i¢cinde
bir Yatirimer {ligkileri Birimi

kurulmustur.

GYH’nin pay sahipleri ile olan
iligkilerini ytiriiten direktérlitk
ile ilgili bilgiler asagida yer
almaktadir:

Yatirime iligkileri
Direktorliigii

Direktdr: Selran Cakir Baydar
Uzman: Begiim Désliioglu

Uzman: Yagmur Biiyiikemre

Adres: Rihtim Cad. No: 51
Karakoy 34425 Istanbul
Telefon: +90 212 244 60 00
Faks: +90 212 244 61 61
E-posta: investor@global.com.tr

Yatinme iligkileri
Direktérliigii'niin baglica

gérevleri agagidaki sekildedir:

« Pay sahiplerine iliskin
kayitlarin saglikli, gtivenli
ve giincel olarak tutulmasini
saglamak,

« Sirket ile ilgili kamuya
aciklanmamis, gizli ve ticari
sir niteligindeki bilgiler hari¢
olmak tizere, pay sahiplerinin
sirket ile ilgili yazihi bilgi
taleplerini yanitlamak,

« Genel Kurul toplantisinin
yiiriirlitkteki mevzuata, Ana
Sézlesme’ye ve diJer sirket
ici diizenlemelere uygun
olarak yapilmas: i¢in gerekli
dnlemleri almak,

« Genel Kurul toplantisinda, pay
sahiplerinin yararlanabilecegi
dokiimanlar hazirlamak,

« Toplant: tutanaklarinin pay
sahiplerine yollanmasim
saglamak,

« Mevzuatla uyum acisindan
kamuyu aydinlatma ile ilgili
her tiirli hususu gézetmek ve

izlemek.

2.3 Ayrica, yukaridakilere

ek olarak, 2005 yili itibariyle
kurulan yapida yiiriitiilmekte
olan asadidaki gérevler de,
Mali Isler ve Finansman
Birimi ve Hukuk Birimi’nin
koordinasyonu ile Yatirime1

Iligkileri Birimi tarafindan

yiritiilecektir.

« Pay sahiplerinden gelen
sdzlii ve yazili sorularin
yanitlanmasi,

o Sirket yatirime1 sunumunun
hazirlanmas: ve diizenli
olarak giincellenmesi,

» Holding internet sitesinde
Yatinmer {ligkileri
Bslimi’'niin giincellenmesi,

« Yurt disinda yatirimel
bilgilendirme toplantilarinin
diizenlenmesi,

« Alt1 aylik dénemlerle
yatirime: ziyaretlerinin
diizenlenmesi,

« Ceyrek dénem finansallarinin
telekonferans ve e-posta ile
yatinmeilara duyurulmasy;

« Borsa Istanbul’a yapilan
5zel durum agiklamalarina
paralel analist toplantilarinin
organize edilmesi.

2.4 2005 Agustos ayindan

bu yana, araci kurumlarla
diizenlenen roadshow’larin
ardindan cesitli ziyaretlerle ya
da Sirket Genel Merkezi’'nde
yatirimeilarla toplantilar

dtizenlenmigtir.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi
Edinme Haklarinin Kullanimi
3.1 Pay sahipleri ve analistler
tarafindan telefon, e-posta

ve sosyal medya mecralarn
aracihigiyla Yatirimen fligkileri
Direktérliigiine ulagan sorular,
gizli ve ticari sir niteligindeki
bilgiler hari¢c olmak {izere, ilgili
oldugu konunun en yetkili
kigisiyle gériigtilerek en hizli ve
etkin sekilde yanitlanmaktadir.
GYH’ye iligkin pay sahiplerini
ilgilendiren bilgi ve gelismeler,
internet sitesi ve sosyal medya
araciligiyla Tirkce ve Ingilizee
olarak giincel ve ge¢cmige déntik
olarak yayinlanmakta; veri
tabanina kayith olan kisilere
eposta yoluyla diizenli olarak
aktarilmaktadir.



Ilgili dénem icinde, pay
sahipleri ve analistlerden gelen
239 sozlii ve yazil bilgi talebi
cevaplandirilmistir.

3.2 Pay sahiplerinin
bilgilendirilmesi i¢in ilgili
Yénetim Kurulu tiyesi, gérevli
birimlerle koordinasyon icinde
diizenli olarak calismaktadir.

3.3 2012 y1linda pay sahibi
haklarinin kullanimiyla ilgili
olarak, 6zel denetci atanmasi
talebi de dahil olmak tizere,
Sirket’e iletilen herhangi bir
sikayet veya bu konuda Sirket
hakkinda acgilan bir inceleme/

sorugturma bulunmamaktadir.

4. Genel Kurul Bilgileri

4.1 GYH 2011 hesap dénemine
iliskin Olagan Ortaklar Genel
Kurul Toplantis1 10 Mayis 2012
tarihinde gerceklestirilmistir.
Olagan Genel Kurul
Toplantisi'nda, toplant: tarihi
itibariyle Sirket sermayesinin
%51,28’1 temsil edilmistir.

4.2 Genel Kurul Toplant1

ilani, mevzuat ile ngériilen
usullere uygun olarak Tiirkiye
Ticaret Sicili Gazetesi, iki
ulusal gazete, Borsa Istanbul’'un
Kamuyu Aydinlatma Platformu
sistemi ve Sirket’in web

sayfasi ile duyurulmaktadir.
Pay defterine kayith nama
vazili pay sahiplerinin Genel
Kurul’a katilmasi i¢cin herhangi
bir siire s6z konusu degildir.

Borsa Istanbul’da islem géren
hisselerin sahipleri ise Tiirk
Ticaret Kanunu'nun 360’1inc1
maddesi uyarinca en az bir
hafta éncesinden Genel

Kurul’a katilacaklarini Sirket’e
bildirmekte ve Genel Kurul girig
kart1 almaktadir. 2013 yilinda
gerceklestirilecek Genel Kurul
toplantisinda Borsa Istanbul’da
islem géren hisse sahiplerinin
Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK)
415/3 maddesi uyarinca en

az bir hafta éncesinden Genel
Kurul’a katilacaklarini Sirket’e
bildirmeleri ve Genel Kurul giris
kart1 almalar1 gerekmektedir.
Yeni TTK geregi ytriirliige
giren ikincil mevzuat, pay
sahiplerine Genel Kurul’a fiziki
olarak katilim konusunda bir
alternatif sunan Elektronik
Genel Kurul'un ilkelerini
belirlemektedir.

4.3 Yillik faaliyet raporu dahil,
mali tablo ve raporlar, bagimsiz
denetim raporlari, kar dagitim
dnerisi, Genel Kurul giindem
maddeleri ile ilgili olarak
hazirlanan bilgi dokiiman:

ve diger belgeler ile Ana
Sézlesme’nin son hali ve Ana
Sézlesme’de degisiklik yapilacak
ise tadil metni ve gerekcesi;
Genel Kurul toplantisina davet
icin yapilan ilan tarihinden
itibaren Sirket merkezinde pay
sahiplerinin incelemesine acik
tutulmaktadir. Glindem ve var
ise Ana Sézlesme tadil metni
ayrica 4.2'de belirtilen yollarla
da duyurulmaktadir.
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4.4 Genel Kurul toplantisinda
pay sahipleri soru sorma
haklarini kullanmislar ve

tiim sorular Yénetim Kurulu
tarafindan yanitlanmistir.
Ayrica, glindeme madde
eklenmesi i¢in herhangi bir

dneri getirilmemistir.

4.5 Genel Kurul’a, Sirket’in
bagis politikas1 ve yil boyunca
Sirket tarafindan yapilan
bagis ve yardimlarin tutan

ve bu bagis/yardimlardan
yararlananlara iliskin ayr bir
glindem maddesi eklenmis;
béylece, pay sahiplerinin
konuyla ilgili olarak

bilgilendirilmeleri saglanmigtir.

4.6 Genel Kurul toplantisi
Sncesinde kendisini vekil
vasitasiyla temsil ettirecekler
i¢in vekaletname drnekleri
4.2'de belirtilen ilan

ydntemleriyle duyurulmaktadir.

5. Oy Haklari ve Azinlik
Haklart

5.1 Sirket sermayesi, (&), (D),
(E) ve (C) olmak tizere dért grup
hisseye béliinmiistiir. (&), (D)
ve (E) grup hisselerin Yénetim
Kurulu tiyeligine aday belirleme
imtiyaz1 bulunmaktadir. (C)
grubu hisselerin ise herhangi
bir imtiyaz1 bulunmamaktadr.
Sirket Yénetim Kurulu'nun

yedi kisiden olusacagi hitkme
baglanmistir. Tiim hissedarlar
tic Yénetim Kurulu tiyeligi

i¢in aday gésterme hakkina
sahiptir. Bu ti¢ adaydan yalnizca
biri i¢in (A) grubu hisselere
sahip hissedarlarin onay sart1
aranmaktadir.
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Ana Sézlegme ile belirlenen bir
dizi Yénetim Kurulu karar igin,
(D) ve (E) grubu hisselere sahip
hissedarlarin ilgili Yénetim
Kurulu toplantisinda bulunmas:
ve (A) grubu hisselere sahip
hissedarlarin aday géstermis
olduklar: Yénetim

Kurulu tiyelerinin olumlu oyu
aranmaktadir.

5.2 Kargilikl igtirak iligkisi
icinde olan sgirketler Genel

Kurul'da oy kullanmamaktadir.

6. Kar Dagituim Politikast ve
Kéar Dagitim Zamani

6.1 Kar Dagitim Politikas

Kar Dagitim Politikas1 Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun tebligleri
dogrultusunda, Yénetim
Kurulu'nun &nerisiyle Genel
Kurul tarafindan belirlenecektir.
Kar dagitiminda, Kurumsal
Yonetim Ilkeleri’ne uygun
olarak pay sahipleri ve Sirket
menfaatleri arasinda dengeli ve

tutarh bir politika izlenmektedir.

6.2 Sirket'in kéar dagitimi,
TTK'na ve SPK’ya uygun
sekilde ve yasal siireler icinde
gerceklestirilmektedir. Sirket
kérina katihm konusunda

Ana Sézlegme’de imtiyaz
bulunmamaktadir. Kar dagitimu
mevzuatta dngdriilen siireler
icinde, Genel Kurul toplantisini
takiben en kisa siirede
yapilmaktadir.

6.3 Sirket'in kéar dagitim
politikas1 Genel Kurul'da
hissedarlarin dikkatine
sunulmus ve web sitesi
aracihiiyla kamuya
aciklanmigtir. 10 Mayis 2012'de
diizenlenen Genel Kurul'da, SPK
mevzuatina gére hazirlanan
2011 yilina ait konsolide
finansal tablolarda dagditilabilir
kar gériinmesine ragmen

yasal (vergi mevzuatina gére
hazirlanan) finansal tablolarda
kar gériinmediginden,
hissedarlar kar dagitimi
yapilmayacadi konusunda
bilgilendirilmistir.

7. Paylarin Devri

Sirket Ana Sézlesmesi’'nde pay
devrini kisitlayan herhangi bir
hiikiim yer almamaktadir.

II. Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik

8. Sirket Bilgilendirme
Politikast

8.1 Sirket Bilgilendirme
Politikas1 Genel Kurul
toplantisinda hissedarlarla
paylasilmis, ayrica, kurumsal

web sitesinde yayinlanmistir.

Yénetim Kurulu, Sirket
Bilgilendirme Politikasi'n1
izlemek, gézden gecirmek ve
gelistirmekten sorumludur.
Yatirimen fligkileri Birimi
Yéneticisi, Mali Igler ve
Finansman Grup Bagkani (CFO)
va da Bag Hukuk Miisaviri,
Sirket Bilgilendirme Politikasi’n1
uygulamakla yiikiimli iist diizey

yoneticilerdir.

8.2 Kurumsal {letigim Birimi,
Yatirimen fligkileri Birimi ile
birlikte kamuoyunu Sirket
hakkinda bilgilendirmekle
gorevlendirilmistir. Sirket
hakkinda medya ve
kamuoyundan gelen sorular
sorunun icerigine gére ve
miimkiin olan en kisa siire
icinde Genel Midiir (CEO),
Mali Isler ve Finansman Grup
Bagkani (CFO) ve Bag Hukuk
Miigaviri tarafindan veya bu
kisilerin bilgisi ve yetkilendirme
sinirlan dahilinde Yatinme:
Tliskileri Birimi araciligiyla
cevaplandirilmaktadir.
Sorularin cevaplanmasinda
sosyal paydaglarin bilgi edinme
esitligi ilkesine titizlikle 6zen

gosterilmektedir.

8.3 Ug aylik dénemler halinde,
Sirket mali tablolarinin
kamuoyuna duyurulmasinin
ardindan GYH’nin finansal
durumunu ézetleyen bir

basin duyurusu hazirlanip
yayinlanacaktir. Sirket faaliyet
raporu ise her y1l diizenli olarak
basilarak yatinnmeilara ve ilgili
kurum ve kuruluglara Yatirime:
Tligkileri Birimi tarafindan
iletilmektedir.

8.4 Kamuya yénelik
agiklamalar, aciklamanin
icerigine gére, Yénetim Kurulu
Bagkani: (Mehmet Kutman) veya
bizzat Yénetim Kurulu tiyeleri
tarafindan ya da; Mali Isler

ve Finansman Grup Bagkani
(Kerem Eser), Bag Hukuk
Misaviri (Ugur Aydin) veya
haberin yayinlanacagi mecraya
gbre Yatinimer iligkileri Birimi
tarafindan yapilabilmektedir.



9. Ozel Durum Aciklamalart
9.1 Sirket, kamuya yaptig1
aciklamalarda Sermaye
Piyasas1 mevzuatina, SPK ve
Borsa diizenlemelerine ve
SPK ilkeleri'ne uymaktadir.
Ozel durum agiklamalar
Sirket kurumsal web sitesinde
Tiirkce ve Ingilizce olarak
duyurulmaktadar.

10. Sirket Internet Sitesi ve
Icerigi

10.1 Kamunun
aydinlatilmasinda, SPK
Ilkelerinin 6ngérdugi sekilde
Sirket’in web sitesi aktif olarak
kullanilmaktadur.

10.2 Yatirimer {ligkileri Birimi
ile ilgili tiim konular www.
globalyatirim.com.tr internet
adresindeki web sitesinde yer
almaktadur.

10.3 Sirket'in Web Sitesi,

tiim kurumsal kimlik
dokiimanlarinda ve tanitim
materyallerinde yer almaktadur.
Web sitesi, hem bilgi hem

de gérsel agidan uluslararas:
standartlara sahiptir. Web sitesi,
Yatirimen iligkileri Departmani
tarafindan yénetilmektedir. Web
sitesinde izlenebilecek énemli
basliklar agsagida ézetlenmistir:

« Kurumsal kimlige iligkin
detayh bilgiler

« Vizyon ve ana stratejiler

* Yénetim Kurulu tiyeleri ve
Sirket {ist yonetimi hakkinda
bilgi

» Sirketin organizasyonu ve
ortaklik yapisi

« Sirket Ana Sézlesmesi

o Ticaret sicil bilgileri

« Finansal bilgiler, géstergeler

» Basin agiklamalan

« Ozel Durum Agiklamalar:

« Hisse senedi ve
performansina iligkin bilgi,
grafikler

» Yatinmel sunumlan

» Genel Kurul'un toplanma
tarihi, giindem, giindem
konular hakkinda
aciklamalar

« Genel Kurul toplant: tutanag
ve hazirun cetveli

» Vekéletname &rnegdi

» Kurumsal Yénetim
uygulamalarn ve uyum raporu

« Kar Dagitim Politikas:

« Bilgilendirme Politikas1

« Sikca Sorulan Sorular béliimii

« Kurumsal Sosyal Sorumluluk

11. Gereek Kisi Nihai Hakim
Pay Sahibi/Pay Sahiplerinin
Aciklanmast

Sirket sermaye yapisi

ve sermaye yapisindaki
degisiklikler, ilgili

mevzuat uyarinca kamuya
aciklanmaktadir. Sirket’in
ortaklik tablosu, web sitesinden
incelenebilmektedir.

12. Iceriden Ogrenilebilecek
Durumda Olan Kigilerin
Kamuoyu Duyurulmast
Iceriden &grenilebilen bilgilerin
kullaniminin énlenmesi i¢in
gerekli tedbirler alinmaktadur.

Sermaye Piyasalar1 Kanunu ve
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ilgili yasa ve mevzuat ve idari
hiikiimlerle uyum saglamak
amaciyla, GYH Bilgilendirme
Politikas: kapsaminda “iceriden
Sdgrenenlerin ticaretine iligkin”
bir politika da olusturulmustur.
Iceriden &grenenlerin listesi
ayni zamanda web sitesinden

incelenebilmektedir.
II1. Menfaat Sahipleri

Sirket’in bir holding sirketi
olmasi nedeniyle, pay sahipleri
ve stratejik is ortaklar1 en
dnemli sosyal paydaslaridir.
Menfaat sahipleriyle iligkilerin
koordineli bir sekilde
yuritilmesi amaciyla tim
istiraklerin ve Holding’in

bilgi akig1 merkezi olarak
yapilmaktadir.

Ayrica, ¢caliganlarin kigisel
deneyimi ve eg@itim diizeyi
hizmet sektériinde faaliyette
bulunan istiraklerinin

ve Holding’in sundugu
hizmet diizeyini dogrudan
etkilemektedir. Bu a¢idan,
Sirket’in insan kaynaklar
politikasi son derece énemli
bir rol oynamaktadir. ise
alimlarini internet sitesinden
ilan eden Sirket’in insan
kaynaklar politikas: Personel
Yénetmeligi ile belirlenmistir.
Istiraklerde uygulanmaya
baslayan calisanlarin
performans sistemleriyle geri
beslemeli sistemin Sirket
genelinde yayginlagtinlmas:
hedeflenmektedir.
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13. Menfaat Sahiplerinin
Bilgilendirilmesi

Menfaat sahiplerini yatirnmeilar
ve is ortaklar ile calisanlar
olarak gruplandirdigimizda
yatinmeilarin
bilgilendirilmesine iligkin
aciklamalar “Pay Sahiplerinin
Bilgilendirilmesi” béliimiinde
detayh olarak agiklanmstir.
Ayrica, Sirket calisanlarinin
detayhi bilgi alabilmesi i¢in
kurulan intranet sistemi ile hem
Sirket i¢i operasyonel caligmalar
yiriitiilmekte; hem de Sirket
calisanlan diizenli olarak
kamuoyuna yapilan agiklamalar
ve Sirket'in faaliyetlerini
etkileyecek yonetimsel konularla

ilgili bilgilendirilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin
Yénetime Katilimi

Denetim Komitesi ve
Kurumsal Yénetim
Komitesi’'nin {iyeleri birim
yoneticilerinin diizenledigi
haftalik degerlendirme
toplantilarina katilmakta; bu
toplantilarda birim yéneticileri
bagh olduklan istirakler ve
birimlerin gériiglerini st
yonetime iletmekte, komite
tiyelerine soru yéneltmektedir.
Boylece, menfaat sahipleriyle
komiteler arasindaki bilgi akis
birim y&neticileri lizerinden

saglanmaktadur.

15. Insan Kaynaklart
Politikast

Global Yatirnm Holding A.S.
Tiirkiye’nin ekonomik ve politik
arenasindaki kéklii degisimlere
paralel ileriye déntik bir strateji

stirdlirmektedir.

Sirket, biiyiiyen yapis1 ve
profesyonel kadrosuyla ydnetici
adaylarinin yeteneklerini
geligtirmelerinde ve
kariyerlerinde yiikselmelerinde

firsatlar sunmaktadur.

Sirket, ise alim stirecinde

her adaya esit kosullar ve is
olanaklar: sunmaktadur.
Adaylar, iyi bir akademik
gegmise sahip tniversite
mezunlarindan, akici bir
Ingilizcenin yam sira diger
yabanci dilleri de konusabilen,
kendi alanlarinda bagarih

bireylerden olugmaktadur.

Yasemin Cakar, calisanlarla
iligkileri yénetmekten sorumlu
Insan Kaynaklan Direktérivdiir.
2012 yilinda, ¢alisanlardan
herhangi bir sikayet

alinmamustir.

15.1 Sirket’te insan kaynaklan
politikas1 yazili hale
getirilmistir ve intranette
“Personel Yénetmeligi” ad1
altinda Tiirkce ve Ingilizce
olarak yayinlanmaktadir. Bu
yoénetmelik geredi tistiin bilgi
ve beceri diizeyine sahip, kurum
kiiltiiriine kolaylikla uyum
saglayabilecek, degisime ve
gelisime agik kisilerin istihdami

saglanmaktadur.

15.2 Insan kaynaklan politikas:
cergevesinde ige alimlarda

ve kariyer planlamalar
yapilirken, esit kosullardaki
kisilere esit firsat saglanmas:
ilkesi benimsenmektedir. Bu
nedenle, séz konusu pozisyonlar
herkesin erigebilecegi sekilde
internet sitesinde belirtilmekte
ve bagvurular e-mail ile kabul
edilmektedir.

15.3 Caliganlara saglanan
firsatlar ve calisanlar

da ilgilendiren Sirket
gelismeleri, hem {ist yénetimin
e-mailleriyle hem de intranette
duyurulmaktadir.

16. Miisteriler ve
Tedarikeilerle Iliskiler

Sirket bir holding sirketi
oldugundan miisteriler ve
tedarikeiler ile dogrudan iligkisi

bulunmamaktadir.

17. Sosyal Sorumluluk

Global Yatinm Holding A.S.
ve igtirakleri miisterilerini,
hissedarlarini, ¢caliganlarini

ve genel anlamda toplumu,
hizmet vermekle ytikiimli
oldugu temel sosyal paydaslar
olarak gérmektedir. Hem
Global Yatinm Holding
seviyesinde hem de onun bagh
sirketleri aracihigiyla, Grup,
icinde yagadid: ve faaliyet
gosterdigi cesitli toplumlarin
daha iyi olma hedefine giiclii
bir baglilik duymaktadir. Bu
hedef dogrultusunda, Global
Yatinnm Holding Grubu, gesitli
egitim, hayir, kiiltiirel, sosyal ve
spor faaliyetleri ve projelerine
katkida bulunmakta ve sponsor
olmaktadir.



Global Yatinm Holding
igtiraki olan Pera Gayrimenkul
Yatinnm Ortakhigi A.S. (“Pera
GYO”), Denizli'de 32 derslikli
ilkégretim okulunun yapimini
tamamlamig ve Subat 2011’de
Milli Egitim Midirligi'ne

teslim etmistir.

Ayrica, Erzincan Universitesi
Rektérliigii ve Erzincan 1 Ozel
Idaresi arasinda 15.12.2008
tarihinde imzalanan protokol
uyarinca yapimi Sirket’in bagh
ortakligi olan Global Liman
Isletmeleri A.S. tarafindan
tistlenilen Refahiye Izzet Y.
Akeal Ogrenci Yurdu'nun
yapiminin tamamlanmasi
tizerine Universite’ye ve Idare’ye
teslimi de Ekim 2009'da
gerceklesmistir. 2010 yilinda da
bazi ilaveler yapilmistir.

Global Yatinnm Holding 2012
yilinda sosyal sorumluluk
faaliyetleri cergevesinde egitime
yonelik destegini stirdiirmiistiir.

IV. Yonetim Kurulu

18. Yénetim Kurulu’nun
Yapist, Olusumu ve Bagimsiz
Uyeler

18.1 Sirket, Genel Kurul'un
sectigi yedi iyeden olusan bir
Yénetim Kurulu tarafindan
yonetilmektedir. Sirket'in ana
sdzlesmesi ¢ercevesinde gérev
yapan mevcut Yénetim Kurulu
tiyelerinin adlar asadida yer
almaktadir

Mehmet Kutman - Yénetim
Kurulu Bagkani - fcrac: Uye
Erol Géker - Yénetim Kurulu
Bagkan Vekili - Icrac1 Uye
Aysegiil Bensel - Uye - Icrac:
Olmayan Uye

Serdar Kirmaz - Uye - feract
Uye

Adnan Nas - Uye - Icrac1
Olmayan Uye

Jerome Bernard Jean Auguste
Bayle - Bagimsiz Uye

Oguz Satic1 - Bagimsiz Uye

Yénetim Kurulu tiyelerinin
giincel listesi ve dzgegmisleri
Faaliyet Raporu’'nda ve kurumsal
web sitesinde yer almaktadir.

Yénetim Kurulu, yatinm
bankacilig: kariyerinin yani

sira is gelistirme ve proje
yonetimi alanindaki deneyimini
dikkate alarak Bagkan Mehmet
Kutman'in ayni: zamanda Genel
Miidiir olarak atanmasina karar

vermistir.

18.2 Yénetim Kurulu'nun iki
bagimsiz tiyesi, SPK tarafindan
Kurumsal Yénetim

Ilkeleri'nde belirlenen bagimsiz

{iye niteliklerine uygundur.

18.3 Sirket Yénetim Kurulu
tiyelerinin Sirket diginda bagka
gorev ve gorevler almas: belirli
kurallara baglanmamig ve/veya
sinirlandirilmamastir. Sirket bir
holding sirketi oldugu ve iligkili
sirketlerin yénetiminde temsil
edilmenin Sirket menfaatine
bulundugu géz éniine

alinmaktadar.

YATIRIMCI iLISKILERL

Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu

18.4 Ucretlendirme Komitesi’'nin
gérevleri Kurumsal Yénetim
Komitesi tarafindan
iistlenilmistir. Kurumsal
Yénetim Komitesi, 4 Mayis
2012’de bagimsizhik kriterini
taslyan iki adayinin adini

Yénetim Kurulu’na sunmustur.

18.5 Bagimsiz Yénetim Kurulu
iiyelerinden birinin bagimsizlik
niteligini yitirmesine yol agan
herhangi bir durum oldugunda
ilgili tiye bu gelismeyi ivedilikle
Yénetim Kurulu'na bildirecek
ve konuyla ilgili gecikmeksizin
kamuya agiklama yapilacaktir.
Tlkesel olarak, bagimsizlik
niteligini yitiren {iye istifasim

sunar.

Istifanin ardindan, Yénetim
Kurulu'nda bagimsiz iiye
say1s1 gereJini yerine getirmek
tizere, Kurumsal Yénetim
Komitesi bir sonraki Genel
Kurul’a kadar gérev tistlenecek
bagimsiz iiye secimiyle ilgili
bir deJerlendirme yapar ve bu
konudaki kararini yazili olarak

Y&netim Kurulu’'na sunar.

19. Yonetim Kurulu Uyelerinin
Nitelikleri

19.1 Yonetim Kurulu Uyeleri’'nin
dzgegmigleri girket web
sitesinde
(www.globalyatirim.com.tr) yer
almaktadir.
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19.2 Yénetim Kurulu tiyelerinde
Sirket'in faaliyet alanlarinda
temel bilgi ve tist diizeyde
yonetim 6zelliklerinin
bulunmas: esas alinmistir.

20. Sirket’in Misyonu ve
Vizyonu ile Stratejik Hedefleri
GYH’nin vizyonu, misyonu,
hedefleri ve degerleri kurumsal
web sitesinde kamuya
aciklanmaktadir.

Vizyon: Global Yatirim
Holding’in hedefi, faaliyet
gosterdidi alanlarda lider
konuma gelmek, yenilikci

ve biiylime potansiyeli olan
yeni projelere imza atarak
Tiirkiye'deki degigim ve
gelisimin énciileri arasinda yer
almaktir.

Misyon: Holding, faaliyette
bulundugu alanlarda kiiresel
kriterlere uygun, rekabetci ve
saglikli biiylime potansiyeli olan
sirketler portféyii olusturmak,
yonetimlerine énciilitk etmek,
daimi olarak kiiresel ve yerel
degisikliklere gore stratejiler
olusturarak bu stratejiler
cercevesinde biinyesindeki
istiraklerin degisen is
kosullarina en hizh sekilde
adaptasyonunu saglamak ve
gelisimlerine yardimci olmak ile

sorumludur.

21. Risk Yonetim ve Ic Kontrol
Mekanizmast

Sirket blinyesinde, Hakan Murat
Akin'in bagkanlik ettigi risk
yonetim ve i¢ kontrol birimleri

kurulmustur. Konuyla ilgili

calismalar Yénetim Kurulu
tiyeleri Jerome Bayle ve OJuz
Satici koordinasyonunda
strdiirilmektedir. I¢ Denetim
Departmani, dogrudan Yénetim
Kurulu Denetim Komitesi'ne
bagh olarak caligmaktadir.

22. Yénetim Kurulu Uyeleri
ile Yoneticilerin Yetki ve
Sorumluluklar:

Yénetim Kurulu'nun yetki ve
sorumluluklari, fonksiyonlar:
ile tutarl ve higbir siipheye
yer birakmaksizin, Genel
Kurul’a taninan yetki ve
sorumluluklardan agikca
ayrilabilir ve tanimlanabilir
bigimde Sirket’in Ana
Sézlesmesi'nde ve Yénetim
Kurulu Calisma Esaslar’’'nda yer
almaktadir.

Sirket Yénetim Kurulu Ana
Sézlesme’de anilan gérevler
diginda, SPK Kurumsal Yénetim
Tlkeleri'nde Yoénetim Kurulwnun
goérevleri arasinda sayilan
asagidaki gérevleri de yerine

getirir:

* Yénetim Kurulu siirekli ve
etkin bir sekilde, Sirket’in
hedeflerine ulasma
derecesini, faaliyetlerini ve
gecmis performansini gézden
gecirir. Bunu yaparken
her konuda uluslararas1
standartlara uyum saglamaya
calisir. Gerektigi durumda
gecikmeden ve sorun ortaya
¢ikmadan énce énlem alir.
Etkin gézden gegirme sirket
faaliyetlerinin, onaylanan

yillik finansman ve is

planlarinin gerceklesme
diizeyinin, finansal durum
ve faaliyet sonuclarinin
muhasebe kayitlarina
yansitilmasinda mevcut
mevzuat ve uluslararasi
muhasebe standartlarina
uyumun ve sirket ile

ilgili finansal bilginin
dogruluk derecesinin ortaya
¢ikarilmasini ifade eder.
Yénetim Kurulu, Sirket'in
karg: kargiya kalabilecegdi ve
basta pay sahipleri olmak
{izere menfaat sahiplerini
etkileyebilecek olan riskleri
en aza indirebilecek bir

risk yénetim ve i¢ kontrol
mekanizmas: olugturur ve
bunun saglikli olarak iglemesi
icin gerekli énlemleri alir.
Yénetim Kurulu gérev ve
sorumluluklarini saghkl bir
bicimde yerine getirmek
amaciyla komiteler olugturur.
Yénetim Kurulu nitelikli
personelin uzun siire Sirket’e
hizmet etmesini saglamaya
yonelik tegvik ve énlemleri
alir. Yénetim Kurulu gerekli
gordigt takdirde yéneticileri
vakit gegirmeksizin gérevden
alir ve yerlerine bu gérevlere
uygun ve nitelikli yenilerini
atar.

Yénetim Kurulu

Sirket ile pay sahipleri
arasinda yaganabilecek
anlasmazliklarin
giderilmesinde ve ¢éziime
ulastinlmasinda éncii rol

oynar.



» Yénetim Kurulu pay
sahiplerinin haklarinin
kullanilmasinda yasalara,
mevzuata, Ana Sézlesme
hiikiimlerine, sirket ici
dtizenlemelere ve olugturulan
politikalara tam olarak
uyulmasini sadlar ve bu
amaca yonelik olarak
Kurumsal Yénetim Komitesi
ve biinyesinde olusturulan
Yatirimer {ligkileri Birimi ile
yakin igbirligi iginde ¢aligir.

23. Yénetim Kurulu’nun
Faaliyet Esaslart

Yénetim Kurulu tiyelerinin
gérevlerini tam olarak yerine
getirebilmelerini teminen

her tiirlii bilgiye zamaninda
ulasmalarn saglanmaktadir.
Kurumsal Yonetim lkeleri
cercevesinde Sirket biinyesinde
Yénetim Kurulu'na bagh
olarak olugturulan sekretarya
toplanti tarihinden en az ii¢
(3)giin 6nce Yoénetim Kurulu
iiyelerini toplant: giindemi ve
gtindeme iligskin dokiimanlar
kendilerine ulagtirmak yolu ile
bilgilendirmektedir. Yénetim
Kurulu, toplantilarini en az
ayda bir kez olmak tizere,
lizum goérdiikce gerceklestirir.
Yénetim Kurulu 2012 yilinda
20 yazil karar almigtir.
Yénetim Kurulu toplantilarinda
alinan kararlar oybirligi ile
alinmistir. Yénetim Kurulu
gtindemi Sirket’in ihtiyaclar
dogrultusunda, Yénetim
Kurulu tyeleri tarafindan
belirlenmektedir. Yénetim
Kurulu tiyelerinin agirlikli oy
kullanma hakk: yoktur, tiim
tiyeler ve Bagkan esit oy hakkina

sahiptir. Yénetim Kurulu
toplantilarinda iiyelerin sordugu
sorular ve muhalif gériislerin
ayrintili aciklamalan tutanaklara
gecirilmektedir.

24. Sirket’le Muamele Yapma
ve Rekabet Yasagi

Kurumsal Yénetim ilkeleri
cercevesinde Sirket'le muamele
yapma ve rekabet yasagina
iligkin herhangi bir durum
meydana gelmesi halinde
bundan dolay1 olabilecek

cikar catismalar kamuya
aciklanacaktir.

25. Etik Kurallar

Sirket’in etik kurallar
bilgilendirme politikas1
cercevesinde web sitesi
aracihdiyla kamuya
aciklanmistir. Yénetim Kurulu,
tim yoneticiler ve ¢aliganlarin
Sirket etik kurallarini
benimseyip uygulamalarina

biiyiik bir dnem verilmektedir.

26. Yonetim Kurulunda
Olusturulan Komitelerin Say,
Yapt ve Bagimsizlig

GYH Yénetim Kurulu, SPK
Kurumsal Yénetim ilkeleri
dogrultusunda Kurumsal
Yénetim Komitesi ve Denetim
Komitesi olugturmustur.
Yénetim Kurulu tyeleri
komitelerin ¢aligmalan
hakkinda diizenli olarak
bilgilendirilmektedir. 26
Haziran 2011 tarihli Yénetim
Kurulu karariyla Kurumsal
Yénetim Komitesi’'ne bagimsiz
Yénetim Kurulu {iyesi Jerome
Bernard Jean Auguste Bayle
ile icraci olmayan iiyeler

YATIRIMCI iLISKILERL
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Aysegiil Bensel ve Adnan

Nas segilmistir. 26.06.2011
tarihli Yénetim Kurulu

Karar ile bagimsiz Yénetim
Kurulu tiyeleri Oguz Satic1 ve
Jerome Bernard Jean Auguste
Bayle Denetim Komitesi'ne
secilmistir. 2012 yilinda
Kurumsal Yénetim Komitesi
bes, Denetim Komitesi dort
kez toplanmistir. Faaliyetlerini
kendi tiiziikleri cercevesinde
stirdiiren her iki komite de
Yénetim Kurulu'na danigmanlik
yapmakta ve tavsiyelerde
bulunmaktadir. Komitelerde
bagkanlik yapan tiyeler,

icraci olmayan bagimsiz
Yénetim Kurulu tiyelerinden
olugmaktadir. Denetim
Komitesi tiyelerinin ve komite
baskanlarinin bagimsiz Yénetim
Kurulu tiyeleri arasindan
segilmesi zorunlulugu
oldugundan Jerome Bernard
Jean Auguste Bayle her iki
komitede de goérev {istlenmistir.

Kurumsal Yonetim Komitesi

Gérev ve Calisma Esaslari:
1. AMAC

Sirket’te kurumsal yénetim
ilkelerinin uygulanip
uygulanmadigin,
uygulanmamasi halinde
nedenlerini ve bu
uyumsuzlugun yol actign ¢ikar
catismalarini saptamak; bu
alanda iyilestirme calismalar1
stirdiirmek; ayn1 zamanda
konuyla ilgili Yénetim Kurulu'nu
bilgilendirmek ve Yatirime1
Iligkileri Birimi’nin calismalarini
denetleyip yénlendirmek.
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2. YETKI VE KAPSAM

Kurumsal Yénetim Komitesi:

a)

b)

<)

d)

£)

Kurumsal Yénetim
Komitesi’nin gérev alani,
Aday Gosterme Komitesi,
Riskin Erken Saptanmasi
Komitesi, Ucretlendirme
Komitesi ve Kurumsal
Yénetim Komitesi

icin Sermaye Piyasasi
mevzuatinda éngoriilen

konulan igerir.

Sirket icinde Kurumsal
Yénetim flkeleri’ni
gelistirerek benimsenmesini

ve uygulanmasini saglamak

Yénetim Kurulu'nun

yillik kurumsal yénetim
degerlendirmesini yapmak
ve Yénetim Kurulu'nun

onayina sunmak

Yatinmer {ligkileri Birimi’nin
calismalarini diizenlemek

Yénetim Kurulu ve bagh
komitelerin igleyisi, yapisi ve
etkinligine iligkin &nerilerde

bulunmak

Yénetim Kurulu'na uygun
adaylarin saptanmasi ve
degerlendirilmesine iligkin
politika ve stratejilerin
belirlenmesi icin calismalar
yapmak

9)

h)

i)

»

k)

Yénetim Kurulu'nun

yapist ve verimliligi
hakkinda degerlendirme
yapmak ve bu alanda
vapilabilecek degisikliklere
iligkin Yénetim Kurulu'na

tavsiyelerde bulunmak

Yénetim Kurulu tiyeleri

ve list diizey yéneticilerin
performans degJerlendirmesi
ve kariyer planlamasina
iligkin yaklagim, ilke ve
uygulamalan belirlemek

ve bu alanda gerekli
yoénlendirmelerde bulunmak

Sirket hedeflerine ulagmay1
engelleyebilecek riskli
hususlarin etkilerinin ve
olasiliklarinin tanimlanmasi,
degerlendirilmesi, izlenmesi
ve yénetilmesi amaciyla
etkin i¢ kontrol sistemleri

olusturmak

Risk yénetimi ve i¢ kontrol
sistemlerinin Sirket’in
kurumsal yapisina etkin bir
bicimde entegrasyonunu
takip etmek

Sirket’in risk yénetimi

ve i¢ kontrol sistemleri
tarafindan risk unsurlarinin
uygun kontroller gézetilerek
dl¢tilmesi, raporlanmasi ve
karar mekanizmalarinda
kullanilmas: konularinda
calismalar yapmak

Komite ¢aligma esaslarini
diizenli olarak gézden
gecirmek ve nihai karar
sorumlulugu Yénetim
Kurulu'na ait olmak tizere,
gerektiginde degisiklik
dnerilerini Yénetim

Kurulu'nun onayina sunmak

m) Sirket'in uzun vadeli

n)

hedeflerini dikkate alarak
Yénetim Kurulu tyelerinin
ve st diizey yoneticilerin
ticretlendirme esaslarina

iligkin éneriler belirlemek

Ucretlendirmeyle ilgili
dlciitleri, Sirket’in ve tiyenin
performansini birlikte

degerlendirerek belirlemek

Komite calisma esaslarini
diizenli olarak gézden
gecirmek ve nihai karar
sorumlulugu Yénetim
Kurulu'na ait olmak tizere,
gerektiginde degisiklik
dnerilerini Yénetim
Kurulu'nun onayina sunmak

3. KOMITENIN YAPISI

a)

b)

Komite, Sirket Ana
Sézlesmesine uygun olarak
olusturulur.

Komite, en az iki iiyeden

olusur.



¢) Komite bagkani bagimsiz
Yénetim Kurulu tiyeleri

arasindan secilir.

d) Komite iki tiyeden
olusuyorsa her iki iiye,
iiye sayis1 ikiden fazla ise
iiyelerin cogunlugu icraci
olmayan kisiler arasindan
secilir. Yiiriitmede gérevli
Sirket Icra Bagkani, Genel
Midir ve Mali Islerden
Sorumlu Grup Bagkani

komitede gérev alamaz.

e) Komite gerektiginde
konusunda uzman kisilerin
gérislerinden yararlanir.

f) Komite her yil Olagan
Genel Kurul'dan sonra
yapilan ilk Yénetim Kurulu
toplantisinda tekrar
belirlenir.

g) Komite, tiye sayis1
cogunlugunun katilimiyla
toplanir, {iye sayisinin
cogunluguyla karar alir.

h) Komitenin sekretarya
iglemleri Yénetim Kurulu
sekretaryasi tarafindan

yerine getirilir.

4. KOMITE TOPLANTILARI VE
RAPORLAMA

a) Kurumsal Yénetim Komitesi
toplantilari en az ti¢c ayda
bir gerceklestirilir.

b) Komite toplantilarinda

alinan kararlar Yénetim
Kurulu sekretaryasi
tarafindan yazili hale
getirilir ve arsgivlenir.

c) Komite, yetki ve sorumluluk
alanina giren konularda
ulagtid sonug ve dnerileri
Yénetim Kurulu'nun
bilgisine sunar.

5. SORUMLULUK

a. Kurumsal Yénetim
ilkeleri’ne Uyum

o Kurumsal Yonetim Ilkeleri’nin
Sirket icinde gelistirilmesini

ve uygulanmasini saglar.

« Sirket'te kurumsal yénetim
ilkelerinin uygulanip
uygulanmadidini,
uygulanmamasi halinde
nedenlerini ve bu
uyumsuzlugun yol agctija
cikar catismalarini saptar;
bu alandaki iyilestirme
Snerilerini Yénetim Kurulu'na

sunar.

« Komite, pay sahipleri
tarafindan Sirket’e ulastirilan
dnemli sikayetleri inceler,
sonuca baglanmasini
saglar ve ¢aliganlarin da bu
konulardaki bildirimlerinin
gizlilik ilkesi cercevesinde
yénetime iletilmesini temin
eder.
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» Kurumsal yénetim
kapsaminda
degerlendirilebilecek ve
Yénetim Kurulu tarafindan
talep edilen diger faaliyetleri

yerine getirir.

b. Kamuya Yapilacak
Aciklamalar

» Komite, kamuya ac¢iklanacak
faaliyet raporunu gézden

gegirir.

« Komite, kamuya yapilacak
aciklamalarin ve analist
sunumlarinin Sirket
“Bilgilendirme Politikasi”na
uygun olarak yapilmasim

saglayan &neriler geligtirir.
c. Yatirimen iligkileri

“Pay Sahipleri fle {ligkiler
Birimi”, ortaklar ve yatirnmeilar
arasindaki tiim iligkileri izlemek
ve bunlarin bilgi edinme
haklarina iligskin gereklerin
eksiksiz bir bicimde yerine
getirilmesini saglamak amaciyla

kurulmustur.
Pay Sahipleri Ile Iligkiler Birimi;

» Yeteri kadar uzman
personelden olugur.

+ Pay sahiplerinin ve
yatinmeilann bilgi taleplerini,
mevzuat, Ana Sézlesme,
kurumsal yénetim ilkeleri
ve bilgilendirme politikas1

gergevesinde yerine getirir.
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Mevzuat, esas sézlesme,
kurumsal yénetim ilkeleri
ve bilgilendirme politikasi
cercevesinde yurtici ve
yurtdisinda periyodik

Toplant: tutanaklarinin
usuliine uygun tutulmasi
amaciyla gerekli sistemin
olusturulmasini saglar.

yatirime bilgilendirme d. Raporlama Sorumlulugu

toplantilar: diizenler veya » Komite, yetki ve sorumluluk

diizenlenen toplantilara alanina giren konularda

katilir. Yénetim Kurulu'nun
bilgilendirilmis olmasim

Web sitesi aracihigiyla yerli ve saglar.

yabanc1 yatinmcilarla etkin

iletisim kurmak i¢in gerekli » Komite, yaptig: tim

caligmalar yapar, caligmalarn yazili hale
getirerek kaydeder.

Kamuyu aydinlatma

uygulamalarinin ilgili « Komite, caligmalarini ve

mevzuata uygun sekilde dnerilerini rapor haline

gerceklesmesini gdzetir ve getirerek Yénetim Kurulu'na

izler, sunar.

Pay sahiplerine iligkin e. Yonetim Kurulu’na Aday

kayitlarin saglikli, giivenli Gosterme

ve glincel olarak tutulmasini

saglar.

Faaliyet raporlarinin mevzuat
ve SPK Kurumsal Yénetim
ilkeleri'nin gereklilikleri
dogrultusunda hazirlanmasini

saglar.

Genel Kurul toplantilarinin
usuliine uygun sekilde
toplanmasini saglar.

Genel Kurul toplantilarinda
pay sahiplerine sunulacak
dokiimanlarin hazirlanmasim
saglar.

Yénetim Kurulu’na uygun
adaylarin saptanmasi,
degerlendirilmesi, egitilmesi
ve &diillendirilmesi
konularinda seffaf bir

sistem olusturur ve bu
konuda politika ve stratejiler
gelistirir.

Yénetim Kurulu tiyelerinin
ve ydneticilerin sayisi
konusunda &neriler gelistirir.

Yénetim Kurulu tyeleri igin
bir aday havuzu olusturur ve
bu olusumda pay sahiplerinin
gbériis ve dnerilerini dikkate
alir.

« Sirket'in atama ve terfi
ilkelerini ve uygulamalarini
periyodik olarak gézden
gecirir ve onaylar.

« Adaylik kriterlerini belirler,
dtizenli olarak gézden
gegirir ve belirlenen adaylan

Yénetim Kurulu'na énerir.

f. Riskin Erken Saptanmasi

 Sirket’in kars: karsiya
oldugu riskleri tanimlamak,
analiz etmek, izlemek ve
raporlamak; denetlenebilen
ve denetlenemeyen riskleri
azaltmak i¢cin gerekli
uyarilarda bulunmak

+ Risk yénetimi stratejileri
ve Yénetim Kurulu gériisii
dogrultusunda risk yénetimi
politikalarini ve uygulama
kurallarini belirlemek;
faaliyetlerin bu politikalara
ve kurallara uyum icinde

yiirtitiilmesini saglamak

« Risk yénetiminde temel
bir arag olan risk él¢tim
modellerinin tasarima,
se¢imi, uygulanmasi ve én
onay siireclerine katilmak;
modelleri diizenli bicimde
gézden gegirmek ve senaryo
analizlerinin ardindan gerekli

degisiklikleri yapmak

+ Risk izleme fonksiyonunun
etkin bir bicimde yerine
getirildiginden emin olmak
icin gerektiginde ilgili
birimlerden bilgi gériis ve

rapor talep etmek



. Ucretlendirme

Yénetim Kurulu tiyelerinin
ve list diizey ydneticilerin
performans deJerlendirmesi,
kariyer planlamasi

ve ddiillendirilmesi
konusunda yaklagim, ilke ve
uygulamalar belirleyerek
gbzetimini yapmak ve bu
uygulamalarin yazili hale
getirilmesini saglamak

Sirketin tcretlendirme
felsefesini, ilkelerini ve
uygulamalarini periyodik
olarak gézden gecirip
onaylamak

Yénetim Kurulu tyeleri

ve {ist diizey yoneticilerin
ticretlendirme esaslarinin
sirketin risk yénetimi ilke
ve uygulamalari ile uyumlu

olmasini saglamak

Ucretlendirme politikasinin
pay sahiplerinin cikarlariyla
uyumlu olmasin saglamak

Yénetim Kurulu tiyeleri

ve Ust dlzey yoneticilerin
kendi ticretlerinin kendileri
tarafindan belirlenmemesi
icin gerekli tedbirleri almak

Denetim Komitesi’nin Gérev

ve Calisma Esaslart

1. AMAC

Sirket'in muhasebe sisteminin,

finansal bilgilerin denetiminin

ve kamuya agiklanmasinin ve

i¢ kontrol sisteminin isleyisinin

ve etkinliginin gézetimini yapar.

2. YETKI ve KAPSAM

Denetim Komitesi;

a)

b)

)

Mali tablolarin, dip notlarin
ve diger finansal bilgilerin
dogrulugunu, seffafliginy,
mevzuata ve uluslararasi
muhasebe standartlarina
uygunlugunu denetler

ve badimsiz denetim
kurulusunun gériistinii de
alarak Yénetim Kurulu'na
yazili olarak bildirir.

Bagimsiz denetim
kurulusunun ve
calisanlarinin bagimsizligini
zedeleyecek herhangi bir
konu olup olmadigini ve
yeterliligini Yénetim Kurulu

adina inceler.

Sirket'in muhasebe
sisteminin, finansal
bilgilerin kamuya
aciklanmasinin, bagimsiz
denetiminin ve i¢ kontrol
sisteminin igleyisinin ve
etkinliginin gézetimini
yapar.
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d)

£)

9

Bagimsiz denetim
kurulusunun secimi,
denetim sézlesmelerinin
hazirlanarak bagimsiz
denetim siirecinin
baslatilmas: ve bagimsiz
denetim kurulusunun her
asamadaki ¢alismalarimi

gOzetir.

Sirket muhasebesi, i¢
kontrol sistemi ve bagimsiz
denetimiyle ilgili yapilan
sirket ici ve sirket dig
sikayetleri gizlilik ilkesi
cercevesinde inceler ve
sonuca baglar.

Yasal diizenlemelere ve
sirket i¢i diizenlemelere
uyumun saglanmasini

gbzetir.

Komite ¢aligsma esaslarim
dtizenli olarak gézden
gegirir ve nihai karar
sorumlulugu her zaman
Yénetim Kurulu'na ait
olmak tizere, gerektiginde
Yénetim Kurulu'na
degisiklik 6nerilerinde

bulunur.

3. KOMITENIN YAPISI

a)

b)

Komite Sirket Ana
Sézlesmesine uygun olarak

olusturulur.

Komite en az iki tiyeden
olusur. Komite’de gérev
yapacak tiyelerin tamami,
bagimsiz yénetim kurulu
{iyeleri arasindan segilmesi

zorunludur.
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d)

f)

9)

h)

Komite'de, Sirket Icra
Bagkani ve Genel Midiir ve
Mali Islerden Sorumlu Grup
Bagkani gérev alamaz.

Daha &nce Sirket’e
danigmanlik yapmus kisiler
Denetim Komitesine liye

secilemezler.

Komite gerektiginde
konusunda uzman kisilerin

gorusglerinden yararlanir.

Komite her yil Olagan
Genel Kurul'dan sonra
yapilan ilk Yénetim Kurulu
toplantisinda tekrar

belirlenir.

Komite, tiye sayisinin
cogunlugun katilimiyla
toplanur, liye sayisinin
cogunluguyla karar alir.

Komitenin sekretarya
islemleri Yénetim Kurulu
sekretaryas: tarafindan
yerine getirilir.

4. KOMITE TOPLANTILARI VE
RAPORLAMA

a) Denetim Komitesi en az ii¢
ayda bir toplanir ve toplanti
sonuglarini Yénetim

Kurulu'na sunar.

b) Komite, yetki ve sorumluluk
alanina giren konularda
Yénetim Kurulu'nu
bilgilendirir.

¢) Komite toplantilarinda
alinan kararlar Yénetim
Kurulu sekretaryasi
tarafindan yazili hale
getirilir ve arsgivlenir.

5. SORUMLULUKLAR

a) Mali Tablolar ve Duyurular

« Komite, kamuya aciklanacak
finansal tablolar ve
dipnotlarinin Sirket’in izledigi
muhasebe ilkelerine, gercege
uygunluguna ve dogruluguna
iligkin olarak sorumlu sirket
yéneticilerinin ve bagimsiz
denetcilerin gériislerini alir;
kendi degerlendirmeleriyle
birlikte Yénetim Kurulu'na

yazili olarak bildirir.

Komite, kamuya agiklanacak
faaliyet raporunu gézden
gegirir; burada yer alan
bilgilerin Komite’nin sahip
oldugu bilgilerle tutarli olup
olmadigin: denetler.

Sirketin mali tablolarinin
hazirlanmasini énemli él¢iide
etkileyecek; muhasebe
politikalarinda, i¢ kontrol
sisteminde ve mevzuatta
meydana gelen degisiklikleri

Yénetim Kurulu'na raporlar.

Komite, dnemli muhasebe ve
raporlama konularini gézden
gecirir ve bunlarin mali
tablolar tizerindeki etkisinin

aragtirilmasini saglar.

Hissedarlar ve menfaat
sahiplerinden gelen ve mali
tablolan etkileyecek derecede
dnemli gikdyetleri inceler ve

sonuca baglar.

Varlik ve kaynaklarin
degerlemesi, garanti

ve kefaletler, sosyal
sorumluluklarin yerine
getirilmesi, dava karsiliklar,
diger yiikiimliiliikler ve sarta
baglh olaylar gibi, muhasebe
kayitlarina aktarilmasinda
Sirket ydnetiminin
degerlendirmesine ve
kararina birakilmis iglemleri

gézden gegirir.



b) Bagimsiz Denetim Kurulusu

Badimsiz denetim

sirketinin secimi,
degistirilmesi, denetim
siirecinin basglatilmas,
faaliyetlerinin izlenmesi ve
degerlendirilmesi Komite’nin

gézetiminde gergeklestirilir.

Komite, bagimsiz dis
denetcilerin 6nerdigi denetim
kapsamini ve denetim
stirecini inceler, ¢aligmalarina
engel olusturan konular
hakkinda Yénetim Kurulu'nu
bilgilendirir.

Komite, bagimsiz dig
denetcilerin bagimsizligin:

gézden gecirip degerlendirir.

Komite, bagimsiz dis
denetciler tarafindan tespit
edilen énemli sorunlarn ve
bu sorunlarin giderilmesiyle
ilgili énerilerinin zamaninda
Komite’nin bilgisine
ulasmasini ve tartisilmasini
saglar.

Bagimsiz denetim sirketine
iligkin her tiirlii ticret ve

tazminati inceler ve onaylar.

¢) i¢c Denetim ve i¢ Kontrol

Sistemi

Komite i¢ kontrol sisteminin
etkinligi ve yeterliligi
konusunda ¢aligmalar

yapar ve Yénetim Kurulu'na

raporlar.

I¢ denetimin seffaf olarak
yapilmas: icin gerekli
tedbirlerin alinmasini saglar.

Komite, I¢c Denetim
Departmani’nin ¢aligmalarini
ve organizasyon yapisini,
gérev ve calisma esaslarini
gdzden gegirir, i¢
denetcilerin ¢aligmalarim
sinirlayan veya ¢aligmalarina
engel tegkil eden hususlar
ve faaliyet etkinligi

hakkinda Yénetim Kurulu'nu
bilgilendirir ve &nerilerde
bulunur.

Komite, I¢ Denetim
Departmani denetim
raporunda belirtilen énemli
sorunlarin ve bu sorunlarin
giderilmesi ile ilgili ¢éziim
dnerilerinin zamaninda
Komite’nin bilgisine
ulagmasini, tartisilmasini ve
cevaplanmasini saglar.

YATIRIMCI iLISKILERL
Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Raporu

d) Yasalarin Ongérdiigii

Diizenlemelere Uygunluk

o Sirket faaliyetlerinin
mevzuata ve sirket ici
diizenlemelere uygun olarak
yurttilip yiritilmedigini
izler. Diizenlemelere aykiri
hareket edilmesi halinde

uygulanacak kurallan belirler.

« Muhasebe, i¢ kontroller
ve bagimsiz denetimle
ilgili olarak Sirket’e
ulagan sikayetlerin gizlilik
ilkesi cercevesinde
degerlendirilmesini saglar.

27. Yénetim Kurulu’na
Saglanan Mali Haklar

10 Mayis 2012 tarihli Sirket
Genel Kurulunda, Yénetim
Kurulu tiyelerine aylik net 6.000
TL huzur hakki, denetciye aylik
net 3.000 TL ticret édenmesi
karara baglanmustir. Ust diizey
ydneticiler icin {icretlendirme
politikas1 ve Yénetim Kurulu
tiyelerinin katihm bedeli web
sayfasinda yayinlanmistir. 2012
yili i¢inde Sirket, konsolide
finansal tablolarda yer alanlarin
disinda hi¢bir Yénetim Kurulu
{iyesine ya da lst diizey
y&neticiye bor¢ vermemis yada
kredi kullandirmamastir.
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SORUMLULUK BEYANI

Finansal Tablolarin Kabuliine fligkin Yénetim Kurulu Kararr’mn

Tarih: 05/04/2013
Sayi: 811

SERI: I, NO: 29 SAYILI TEBLIGIN UCUNCU BOLUMUNUN 9. MADDESI GEREGINCE
SORUMLULUK BEYANI

a) Sirket'in 01/01/2012-31/12/2012 dénemine ait konsolide finansal tablolar tarafimizca
incelenmistir.

b) Gérev ve sorumluluklarimiz ¢ercevesinde edindigimiz bilgilere gére rapor, énemli konularda
gergege aykin bir agiklama ya da agiklamamiz tarihi itibariyle yaniltici olmas: sonucunu

dogurabilecek herhangi bir eksiklik icermemektedir.

c) Gérev ve sorumluluklarimiz ¢ercevesinde edindigimiz bilgilere gére, ilgili dénem itibariyle, gecerli
olan finansal raporlama standartlarina gére hazirlanmis finansal tablolarin, aktif-pasif yapisi,
finansal konum ve kir/zarar agisindan Sirket'in konumunu dogru ve adil bir bicimde yansittigin;
ayrica, faaliyet raporunun isin gelisimi ve performansini, Sirket'in finansal durumunu, kars: kargiya
oldugu énemli riskler ve belirsizliklerle birlikte, Sirket’in faaliyet sonuclar hakkinda gercegi dogru
ve diiriistce yansittigini beyan ederiz.

Saygilarimizla,

GLOBAL YATIRIM HOLDING A.S.

/s b e

Kerem ESER Serdar KIRMAZ

Finans Direktérii Ieraci Yoénetim Kurulu Uyesi
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BAGIMSIZLIK BEYANI

Global Yatinm Holding A.$. Yénetim Kurulu'na,
Global Yatirnm Holding A.S.’de gérev yaptigim siire boyunca,
« Yénetim Kurulu tiyesi olarak alt1 yildan daha uzun bir siire hizmet vermedigimi

» Global Yatinm Holding A.$.’nin iligkili taraflarindan biri veya sirket sermayesinde dogrudan veya
dolayli olarak %5 veya daha fazla paya sahip hissedarlarin yénetim veya sermaye bakimindan iligkili
oldugu tiizel kisiler ile kendim, esim ve {iciincii dereceye kadar kan ve sihri hisimlarim arasinda,
son bes yil icinde, dogrudan veya dolayli istihdam, sermaye veya énemli nitelikte ticari iliskinin
kurulmadigini;

» Son bes yil iginde, bagta Global Yatirim Holding A.$.’nin denetimini, derecelendirilmesini ve
danmigmanhgini yapan sirketler olmak tizere, yapilan anlagmalar cercevesinde Sirket’in faaliyet ve
organizasyonunun tamamini veya belli bir béliimiinii yiiriiten sirketlerde calismadigimi ve Yénetim

Kurulu tiyesi olarak gérev almadigim;

« Son bes yil icinde, Sirket’e dnemli élctide hizmet ve tiriin saglayan firmalarin birinde ortak, calisan

veya ydnetim kurulu tyesi olmadigimy;

o Yoénetim Kurulu tiyeligi dolayisiyla Sirket sermayesinde sahip olacagim hisse oraninin %1’den fazla ve
imtiyazli olmayacagini;

» Bagimsiz Yénetim Kurulu tiyesi olmam nedeniyle tistlenecedim gérevleri geredi gibi yerine getirecek

mesleki egitim, bilgi ve tecriibeye sahip oldugumu;

« Aday oldugum tarih itibariyle ve gérev siirem boyunca kamu kurum ve kuruluslarinda tam zamanlh
gérev almadigimy;

» Gelir Vergisi Kanunu’'na gére Tiirkiye'de yerlegmis sayildigimi;

+ Sirket'in faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecek, ortaklar arasindaki ¢ikar ¢atigmalarinda
tarafsizligimi koruyabilecek, menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak dzgiirce karar verebilecek
gliclii etik standartlara, mesleki itibara ve deneyime sahip oldugumu;

» Yénetim Kurulu'nda gérevlerimi bagimsiz tiye olarak yerine getirecegimi

Yénetim Kurulunuz, ortaklariniz ve ilgili biitiin taraflarin bilgisine beyan ederim.

L -

Jerome Bayle Oguz Satici
Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Yoénetim Kurulu Uyesi
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GLOBAL YATIRIM HOLDING GRUBU i¢ KONTROL:

RASYONALIZASYON

Global Yatinm Holding

2012 yilinda Grup ¢apinda
risk ydnetimi ve i¢ kontrol
politikalarin titizlikle
uygulamay: stirdiirmiistir.
Oteden beri uygulanan
kurumsal etik kurallara
ydnetim raporlama sistemleri,
internet kullanim kisitlamalari,
dzsermayeli ticaret limitleri

ve ilkeleri de dahil olmak
lizere, diizenli bicimde riayet
edilmistir. Ote yandan, tiim
organizasyonu kapsayacak
sekilde, Sirket varliklarinin
giivenligini saglamaya yoénelik
ve bilgi sistemlerini de iceren
bir biling yiikseltme ¢aligmas1
hayata gegirilmigtir.

Grup operasyonlarinin
verimliligini ve tiretkenligini
artiran, finansal raporlamanin
ve faaliyetlerin yasal mevzuata
uyumunu giivence altina

alan i¢ kontrol sistemi,

yillik i¢ denetim plani
dogrultusunda I¢ Denetim
Ekibi tarafindan denetlenmekte
ve sonuclar Yénetim Kurulu'na
sunulmaktadir. Kurumsal risk
yonetimi acisindan énemli
bulunan risklere yillik denetim
planinda éncelikli olarak yer
verilmektedir.

2012 yzlmdd.:'d_a risk
yonetimi ve i¢ kontrol

uygulamalar: Grup
capinda titizlikle hayata
gecirilmistir.

Yénetim Kurulunun talebi
tizerine I¢ Denetim Ekibi 2012
yilinda, Grup sirketleri ve
Genel Merkez birimlerindeki
potansiyel riskleri tespit etmek
amaciyla gesitli denetim
uygulamalarini koordinasyon
icinde yliritmustar. ¢
Denetim Ekibi teknik i¢
denetim yaklasimi kapsaminda,
hem holding hem de tek

tek sirketler diizeyinde

gerekli 6nlemleri alarak

etkin risk ydénetimi araglarini
uygulamaya koymustur.

Ekip, 2013 yilinda da, y1llik
denetim plani ¢cercevesinde
genis bir yelpazeye yayilan i¢
denetim uygulamalarini hayata
gecirmeyi amaglamaktadir.



FINANSAL GORUNUM

Global Yatinm Holding’in
328,4 milyon TL olan 2012

yili gelirleri, 2011 yilindaki
364,2 milyon TL'ye kiyasla 35,8
milyon TL diisiis gdstermistir.
Gelirdeki bu azalmanin nedeni
2012 Temmuz'unda satig1
gerceklestirilen Energaz’dir.
2011 yilinin tamaminda Sirket
gelirine katkida bulunan
Energaz, 2012 yilinda bu
katkiy1 yalnizea yedi ay i¢in
yapmustir. Energaz gelirleri
cikartildiginda 2011 yilinda
150,2 milyon TL olan Sirket
gelirleri 2012 yilinda %17 artigla
175,9 milyon TLye ulagmistir.

2011 yilinda 82,0 milyon
zarar aciklayan Sirket, 2012
yilinda 108,1 milyon TL kar
gerceklestirmistir. Gurubun
konsolide FAVOK’i 2011
yilinin ayni dénemine kiyasla
%149 artigla 213,6 milyon TLye
ulagmigtir. Grubun bdlgesel
gaz dagitim faaliyetlerindeki
hisselerinin satisindan

elde ettigi 150,2 milyon

TL tutarindaki gelir net kar
tutarinda etkili olmusgtur. 2012
yilinda ABD dolar karsisinda
TL'nin deger kazanmasiyla
olusan 13,8 milyon TL
tutarinda net kur fark: geliri
karlihg: olumlu etkilemistir

(2011 yilinin ayni déneminde
42,7 milyon TL kur zaran
gerceklesmistir). Ancak,

48,3 milyon TL tutarindaki
amortisman ve itfa bedeli ve
tazmin edilen Bagkentgaz ihale
teminat mektubunun Grup
payina diigen kismi icin yil
sonunda ayrilan 46,5 milyon
TL tutarindaki karsilik tutari,
Sirket’in daha yiiksek bir
karlihga ulagsmas: éniinde engel

olusturmustur.

Grubun Liman Isletmeleri’'nin
geliri 2012 yilinda, énceki yila
kiyasla %13 artig gostererek
122,4 milyon TL'ye ulagmistir.
Hem konteyner elleclemedeki
artig, hem de ortalama déviz
kurlarindaki iyilesme nedeniyle
ticari liman gelirlerinde %21’lik
bir artig gerceklesmistir.
Antalya Port Akdeniz'in
konteyner ellecleme hacmi
dnceki yila kiyasla %10 artigla
186.463 TEU’ya ulagmistir.

Bu artisin ardindaki en énemli
neden Cin’in ihra¢ edilen
trtinlere ydnelik giiclii talebinin
devam etmesidir. Genel kargo
ve dékme yiik agisindan
bakildiginda, 6zellikle Kuzey
Afrika tlkelerindeki politik
huzursuzluklar nedeniyle
toplam kargo hacminde
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kiigiik bir diistis gézlenmistir.
Kruvaziyer gelirleri ise &nceki
yilla hemen hemen ayni
diizeyde gerceklesmistir.

Ege Ports Kusadasi limanina
giren yolcu sayis1 %15 diisiisle
564.555 olmustur. Bu distige,
Yunanistan mengeli birkag
kruvaziyer hattindaki finansal
sorunlarin bazi rezervasyon
iptallerine neden olmas: yol
acmistir. Ote yandan, Bodrum
Kruvaziyer Liman 2012 yilinda
gemi sayis1 agisindan %14,
yoleu sayisi acisindan ise %20
trafik artisina konu olmustur.

Liman sletmeciligi Béliim’niin
2011’de 64,8 milyon TL olan
FAVOK’i 2012 yilinda 80,2
milyon TLye yiikselmistir.
Enerji Béliimi'niin gelirleri

ise dnceki yi1l kaydedilen

217,2 milyon TL’ye kiyasla
162,0 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Grup, bdlgesel
gaz dagitim varliklarindaki
(EYH) %50 hissesini Temmuz
2012’de 75,0 milyon ABD
dolan kargiliginda elden
gikarmistir. Bu operasyonun
nedeni, ig alaninin diisitk
dagitim marjlan ve yiiksek
yatirim gereksinimlerinin yani
sira uygulanan muhasebe
politikalar: nedeniyle konsolide
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karlihga ve nakit akima
olumsuz etkisidir. Grup bu satig
isleminden SPK mevzuatina
gore diizenlenen konsolide mali
tablolara gére 150,2 milyon TL
igtirak satig kérn elde etmistir.
EYH etkisi hari¢ tutuldugunda,
enerji segmenti gelirleri
gectigimiz yil 3,2 milyon TL
iken 2012 yilinda 9,6 milyon
TL olarak gerceklesmistir.
EYH’nin elden ¢ikanlmasinin
ardindan, enerji segmenti
gelirleri yalniz Naturelgaz
tarafindan gerceklestirilen
sikistirilmis dogal gaz
satiglarin1 kapsamaktadir.

Grup, istiraki Global Enerji
kanaliyla, STFA ve Goldenberg
ailesiyle Naturelgaz'daki
sirasiyla %25 ve %30 oranindaki
hisselerini devralmak icin hisse
devri anlagmalarn yapmugtir.

18 Ocak 2013’te hisse devrinin

tamamlanmasiyla Grubun
Naturelgaz’daki hisse orani
%25'ten %80% cikmustir.
Naturelgaz 2012 yilinda solo
bazda 39,2 milyon TL gelir
elde etmistir; bunun %251

(9,6 milyon TL) Gruba aittir.
31 Aralik 2012 itibariyle
Naturelgaz'in gelir tablosu
valnizca %25 oraninda,
bilangosu ise oransal bazda %55
oraninda konsolide edilmigtir
(1 Ocak 2013’ten itibaren
tiimiiyle konsolide edilecektir).
2011 Mayis'inda Naturelgaz
hisselerinin Grup tarafindan
devralinmasinin ardindan gaz
istasyon aginin ve depolama
altyapisinin yayginlastirilmas:
icin cesitli yatinmlar
yapilmistir. 2012 yilsonu
itibariyle toplam istasyon sayisi
sekize yiikselmis, gaz satiglan
ise 29,7 milyon m¥e ulagmigtir.
Grubun Enerji Bslimt 2012

yilsonunda 7,4 milyon TL
FAVOK aciklamigtir; bu deger
2011 yilsonunda 1,0 milyon TL
olarak gerceklesmistir.

Bagarili bir portféy
yapilandirmasinin yani sira
2012'de itfas1 gergeklegsen
Eurobond geri 6demesi
sayesinde Grubun konsolide
net bor¢lulugu énemli élciide
azalmigtir. 31 Aralik 2011°de
447,7 milyon TL olan konsolide
briit finansal borg tutar %41
oraninda azalarak 31 Aralik
2012 itibariyle 294,9 milyon TL
olarak gerceklesmistir. GYH,
2007 Temmuz'unda yurtdiginda
yerlesik bir banka tarafindan
ihrac edilen 100.000.000 ABD
dolari nominal bedelli, 9,25%
kupon faizli, X$0312972903
ISIN kodlu Eurotahviller
kapsaminda kullandi: krediyi

timiyle geri 6demistir.
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Elinizdeki Faaliyet Raporu'nda
yer alan proje ve faaliyetler,
Global Yatirnm Holding A.S.’ye
(“Global Yatirim Holding
Grubu” ya da “Sirket”) ait
cesitli sirketler (“Istirakler”)
tarafindan gergeklestirilmistir.
Global Yatinnm Holding A.S. ve
istirakleri raporda ayrica “Grup”
olarak da anilmaktadir.

Aksi belirtilmedigi takdirde,
bu Faaliyet Raporu’'nda
sunulan bilgiler 31 Aralik 2012
tarihi itibariyle biten dénemi
kapsamaktadir. “Mevcut” ve
“halen” terimleri, ilgili bilginin
Faaliyet Raporu'nun matbaaya
gonderildigi zamana ait

oldugunu ifade etmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin para
birimi Tiirk Lirasydar (TL). Séz
konusu para birimi 1 Ocak
2009 tarihinde, Yeni Tiirk Liras1
(YTL) ile bire bir takas edilmek
{izere piyasaya stirtilmiistiir.

Yalnizca kolaylik saglamasi

agisindan, rapordaki belirli

TL tutarlar, aksi belirtilmedigi
takdirde ilgili dénemde TCMB
tarafindan aciklanan ABD
dolar: - Tiirk Liras1 kuru ya

da ortalama resmi kur esas
alinarak, ABD dolar cinsinden
sunulmustur. Burada, ilgili TL
tutarlarin belirtilen kur ya da
baska bir kur {izerinden ABD
dolarina fiilen ¢evrilmesi séz
konusu degildir.

Elinizdeki Faaliyet Raporu,
“amac”, “beklenti”, “ngérii”,
“program”, “proje”, “hedef”,
“planlanmisg” vb. gelecege
déniik ifadeler icermektedir.
Sirket yénetiminin Faaliyet
Raporu’nun matbaaya
gonderildigi tarih itibariyle
sahip oldugu beklentilere
dayanan bu tiir ifadeler, dogas:
itibariyle operasyonel risklere;
ayrica genel ekonomik ve
politik kosullar, piyasa fiyat,
oran ve endekslerindeki

volatilite, mevzuat ve
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diizenlemelerdeki gelismeler
gibi kontroliimiiz digindaki
etkenlere; dahas1 bizim vasifli
personeli ise alma ve muhafaza
etme, projeler i¢in finansman
bulma, yapilandirma ve temin
etme, optimal teknoloji ve bilgi
sistemlerini kurma ve rekabetci
bir piyasada basarili

bir bicimde faaliyet yiiriitme
becerimize tabidir. Dolayisiyla,
elde ettigimiz sonuglar
dénemden déneme degisebilir
ve stratejik hedeflerimize

ulasamayabiliriz.

Global Yatinm Holding
Tiirkiye’de Istanbul’da
kuruludur. Sirket’in kayith
genel merkez acik adresi
Rihtim Caddesi No: 51,
Karakéy 34425, Istanbul,
Tiirkiye’'dir. Global Yatinnm
Holding, SPK ve Borsa Istanbul
mevzuatina tabidir. Diger Grup
sirketleri de sermaye piyasasi
diizenlemelerine ya da yetkili
diizenleyici otoritelere tabidir.






Global Yahriwm Helding
Aronim Sirketi
ve Bagh\ Ortak\\klar

3| Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren

Mila At VongoUde Finansa ! Tablolar ve
Bagwsiz Penehm Raporu

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci

Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

5 Nisan 2013

Bu rapor 2 sayfa bagimsiz denetim raporu ve 120 sayfa
konsolide finansal tablolar ve konsolide finansal tablolara iligkin
agiklayict dipnotlar: ve ek bilgileri icermektedir.



Global Yatirim Holding Anonim Sirketi ve Bagh Ortakliklar:
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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU
Global Yatinm Holding Anonim Sirketi Yénetim Kurulu'na

Global Yatinm Holding Anonim $irketi, bagh ortakliklar: ve miisterek yénetime tabi ortakliklarinin (hep
birlikte “Grup” olarak anilacaktir) 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan konsolide
bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide kapsaml gelir tablosunu, konsolide ézkaynak
degisim tablosunu ve konsolide nakit akig tablosunu, énemli muhasebe politikalarinin 8zetini ve
dipnotlar denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Grup Yonetiminin Sorumlulugu

Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca kabul edilen finansal
raporlama standartlarina gére hazirlanmasi ve diirtist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstizliikten kaynaklanan énemli
yanligliklar icermeyecek bigcimde hazirlanarak, gergegi duriist bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin se¢ilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulugunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
gorus bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas: Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmigtir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin gercegdi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadidn
konusunda makul bir glivenceyi saglamak tizere planlanarak ytriitilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kanit1 toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin secimi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten
kaynaklanip kaynaklanmadid: hususu da dahil olmak tizere énemli yanhslhk icerip icermedigine

dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol sistemi géz dntinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda gériis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kogullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yénetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar ile
i¢ kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yénetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar: ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve konsolide
finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Géris

Gériigiimiize gére, iligikteki konsolide finansal tablolar, Global Yatinm Holding Anonim Sirketi, bagh
ortakliklan ve misterek yénetime tabi ortakliklarinin 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla konsolide finansal
durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit
akiglarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari (bkz. Dipnot 2)
gergevesinde dogru ve diirtist bir bigimde yansitmaktadir.
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Gériisti Etkilemeyen, Dikkat Cekilmek Istenen Hususlar

Gériiglimiizii etkilememekle birlikte konsolide finansal tablolara iliskin 20.2 numarali dipnota dikkat
cekmek isteriz.

Detaylar 20.2 no.lu dipnotta agiklandid: tizere Bagkent Dogalgaz Dagitim A.$. hisselerinin tamaminin
blok satis yéntemiyle ézellestirilmesine iligkin Ankara Biiyiiksehir Belediyesi ve Grup'un i¢inde
bulundugu Ortak Girisim Grubu (“OGG”) arasinda bilanco tarihi itibariyla devam eden 50 milyon ABD
Dolarn tutarindaki teminat mektubunun nakde ¢evrilmesinin énlenmesine iligkin alinan ihtiyati tedbir
kararinin iptali ile ilgili dava 26 Subat 2013 tarihinde OGG aleyhine sonu¢lanmigtir. Grup, mahkemenin
gerekeeli kararinin tarafina ulagmasiyla bu ilk derece mahkeme kararinin temyizine iligkin siireci
baslatacak olmakla birlikte séz konusu karar sonucu dogan yiikiimliilitklerini iligikteki konsolide mali
tablolarina yansitmigtir.

20.2 no.lu dipnotta detayl agiklandid: tizere, Grup'un Hidroelektrik Enerjisi Santrali yatinmlan ile
istigal etmekte olan bir bagh ortakliginin, Devlet Su Isleri ("DSI") ile imza agamasina gelinen Su
Kullanim Hakk: Anlagmasi, DSI'nin projeyi iptal etmesi sebebiyle imzalanamarmstir. Grup hukuk

miisavirleri, Ankara 16. Idare Mahkemesi'nde DSI'nin kararinin iptali istemiyle dava agmistir. Mahkeme
davayi reddetmigtir. Grup hukuk misavirleri bu karara kargi Damigtay nezdinde temyiz bagvurusunda
bulunmustur. Konsolide finansal tablolarin yayimlanmak icin onaylandign tarih itibariyla yukarda

bahsi gegen davanin yargilama siireci devam etmekte olup s6z konusu davanin nihai sonucu tizerinde
belirsizlik bulunmaktadir. Grup ydnetimi, hukuk musavirlerinin gériigii dogrultusunda bu dava ile ilgili
olusabilecek yiikiimliiliiklere iligskin olarak ilisikteki konsolide finansal tablolarinda herhangi bir kargilik
aylrmamistir.

Istanbul, 5 Nisan 2013

Akis Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik A.S.

7

Rugen Fikret Selamet
Sorumlu Ortak, Bagdenetci
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihi Itibaryla

Konsolide Bilango
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Gegmis  Denetimden Ge¢mis
Notlar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
VARLIKLAR

Dénen Varliklar 312.447.838 295.045.062
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 49.079.630 63.279.456
Finansal Yatinmlar 7 9.738.924 13.450.794
Ticari Alacaklar 15.132.390 17.131.339
- Diger Ticari Alacaklar 10 15.132.390 17.131.339
Diger Alacaklar 113.864.239 72.687.539
- [ligkili Taraflardan Diger Alacaklar 33 33.820.418 65.863.642
- Diger Alacaklar 11 80.043.821 6.823.897
Finans Sektdri Faaliyetlerinden Alacaklar 63.213.340 42.699.179

- Finans Sektéri Faaliyetlerinden Alacaklar - Iligkili
Taraflar 33 10.981.046 9.950.898
- Finans Sektérii Faaliyetlerinden Alacaklar - Diger 12 52.232.294 32.748.281
Stoklar 13 27.923.099 29.947.204
Diger Cari/Dénen Varliklar 23 32.633.465 54.337.684
(Ara Toplam) 311.585.087 293.533.195
Satig Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 36 862.751 1.511.867
Duran Varliklar 1.054.455.090 1.234.165.998
Diger Alacaklar 12.588.300 13.753.322
- Iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 33 5.029.659 5.029.659
- Diger Alacaklar 11 7.558.641 8.723.663
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Alacaklar 12 - 1.888.900
Finansal Yatinmlar 7 3.083.737 6.961.233
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 14 1.211.672 -
Yatirim Amach Gayrimenkuller 15 197.915.245 195.879.480
Maddi Duran Varliklar 16 146.054.895 132.861.779
Imtiyaza Bagh Maddi Olmayan Varliklar 17 - 156.187.038
Maddi Olmayan Duran Varliklar 18 592.776.761 625.683.367
Serefiye 19 41.243.581 42.610.644
Ertelenen Vergi Varliklarn 31 28.332.356 25.727.030
Diger Duran Varlklar 23 31.248.543 32.613.205
TOPLAM VARLIKLAR 1.366.902.928 1.529.211.060

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.



Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihi Itibaryla

Konsolide Bilango
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Ge¢mis 31 Denetimden Ge¢mis 31
Notlar Arahk 2012 Arahk 2011

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 322.628.830 417.335.724
Finansal Borglar 8 114.132.126 243.225.250
Ticari Borglar 12.887.457 60.891.701
- Diger Ticari Borglar 10 12.887.457 60.891.701
Diger Borglar 48.297.527 62.151.426
- lliskili Taraflara Diger Borglar 33 166.748 804.497
- Diger Bor¢lar 11 48.130.779 61.346.929
Finans Sektdril Faaliyetlerinden Borglar 49.260.566 24.257.054
- Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borclar - Hliskili Taraflar 33 20.910 96.120
- Finans Sektdrii Faaliyetlerinden Borglar - Diger 12 49.239.656 24.160.934
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 9 47.835 2.062.711
Dénem Kan Vergi Yitkiimliligi 31 3.502.554 2.571.160
Borg Kargiliklan 20 92.066.934 5.164.239
Diger Kisa Vadeli Yukiimlulikler 23 2.433.831 16.811.515
(Ara Toplam) 322.628.830 417.135.056
Satis Amacwyla Elde Tutulan Duran Varlik Yiikimliliikleri 36 - 200.668
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 306.942.638 436.888.809
Finansal Borglar 8 180.805.790 202.356.523
Ticari Borglar 298.898 -
- Diger Ticari Bor¢lar 10 298.898 -
Diger Borglar 1.004.929 52.362.552
- lliskili Taraflara Diger Borglar 33 16.220 636.177
- Diger Bor¢lar 11 988.709 51.726.375
Caliganlara Saglanan Faydalara fligkin Kargiliklar 22 3.009.236 2.455.339
Ertelenen Vergi Yikiimliiligt 31 121.448.701 127.287.607
Diger Uzun Vadeli Yiktmlilikler 23 375.084 52.426.788
OZKAYNAKLAR 737.331.460 674.986.527
Bna Ortakhga Ait Ozkaynaklar 516.924.660 435.291.408
Odenmis Sermaye 24 225.003.687 225.003.687
Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklan 24 34.659.630 34.659.630
Kargilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi (-) 24 (70.020.872) (72.751.722)
Hisse Senetleri Thra¢ Primleri 24 4.893.906 4.966.894
Deger Artig Fonu 24 613.745 407.034
Yabanci Para Cevrim Farklar 24 41.798.476 68.992.970
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 24 86.393.932 77.568.827
Ozel Fon 24 14.497.128 14.357.900
Gegmis Yillar Kar/Zararlar. 24 71.010.400 164.040.947
Net Dénem Kari/Zarar 108.074.628 (81.954.759)
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 24 220.406.800 239.695.119
TOPLAM KAYNAKLAR 1.366.902.928 1.529.211.060

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Konsolide Kapsamli Gelir Tablosu

(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Bagimsiz
Denetimden Gec¢mis

Bagimsiz
Denetimden Gec¢mis

Notlar 1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak-31 Arahk 2011
Satig gelirleri 25 305.199.073 334.525.630
Satiglarin maliyeti (-) 25 (248.232.204) (285.809.445)
Ticari faaliyetlerden briit kar(zarar) 56.966.869 48.716.185
Faiz, licret, prim, komisyon ve diger gelirler 25 23.211.103 29.708.323
Faiz, {icret, prim, komisyon ve diger giderler (-) 25 (4.014.076) (4.492.869)
Finans sektdrii faaliyetlerden briit kar(zarar) 19.197.027 25.215.454
BRUT KAR/ZARAR 76.163.896 73.931.639
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) 26 (5.955.664) (6.209.373)
Genel ydnetim giderleri (-) 26 (77.767.396) (88.591.413)
Diger faaliyet gelirleri 28 174.508.173 18.776.466
Diger faaliyet giderleri (-) 28 (2.746.107) (7.888.612)
SURDURULEN FAALIYETLERDEN
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 164.202.902 (9.981.293)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen
yatinmlarin kar/zararlarindaki paylar 14 (630.576) -
(Esas faaliyet dig1) finansal gelirler 29 63.833.813 56.906.476
(Esas faaliyet dig1) finansal giderler (-) 30 (124.875.189) (140.029.188)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI/ZARARI 102.530.950 (93.104.005)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri 14.143.587 7.998.777
- Ddnem vergi gelir/gideri 31 (10.354.451) (11.059.398)
- Ertelenen vergi gelir/gideri 31 24.498.038 19.058.175
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 116.674.537 (85.105.228)
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonras1 Dénem Kar1/Zarar1 36 - -
DONEM KARI/ZARARI 116.674.537 (85.105.228)
Diger kapsamh gelir
Finansal varliklar deger artig fonundaki degigim (3.094) (355.709)
Yabanci para cevrim farklarindaki degisim (35.736.953) 88.044.810
Finansal varliklar deger artis fonuna iligkin
vergi gelir/(giderleri) 619 71.142
DIGER KAPSAMLI GELIR (VERGI SONRASI) (35.739.428) 87.760.243
TOPLAM KAPSAMLI GELiR/GiDER 80.935.109 2.655.015
Dénem Kar/Zararimin Dagilim 116.674.537 (85.105.228)
Kontrol giicii olmayan paylar 8.599.909 (3.150.469)
Ana ortaklik paylart 32 108.074.628 (81.954.759)
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilimi 80.935.109 2.655.015
Kontrol giicii olmayan paylar 59.571 16.152.189
Ana ortaklik paylan 80.875.538 (13.497.174)
Adi ve seyreltilmis hisse bagina kazang 32 0,6569 (0,5067)
Siirdiiriilen faaliyetlerden hisse bagina kazang 32 0,6569 (0,5067)

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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Global Yatirum Holding A.S.
31 Aralik 2012 Tarihi Itibaryla

Konsolide Bilango
(Birim: Aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast)

Bagimsiz
denetimden gegmis

ve Bagli Ortakliklar:

Bagimsiz
denetimden gegmis

Notlar 1 Ocak-31 Arahk 2012 1 Ocak-31 Arahk 2011
Esas faaliyetlerden k kl: nakit akiglar1
Net dénem kan/(zaran) 116.674.537 (85.105.228)
Esas faaliyetlerden sagl net nakit ile vergi éncesi kar /zararin bak
mortisman ve itfa paylari 27 48.298.389 47.168.277
Vergi (geli)/gideri 31 (14.143.587) (7.998.777)
Pazarlikh satin alim kazanc: ve satin alim éncesi paylann degerleme kazanci 28 (12.807.961) (5.446.718)
Kidem tazminati karsihqindaki degisim 22 912.368 1.018.65
Yatinm amach gaynimenkul degerleme (kar)/zaran, net 28 (4.467.095) (4.009.234)
Gayrimenkul satis (kar)/zaran 28 (49.505) 68.547
Duran varhik satis (karlari)/zararlar, net 28 (113.150) (23.045)
Tiirev finansal araclar degerleme farklari 29,30 (877.131) 1.400.002
Finans sektorii faaliyetlerinden faiz gelirleri 25 (7.904.215) (7.839.279
Krediler ve verilen avanslar {izerindeki kur fark: (6.457.085) 41.577.149
Borg kargiliklan 44.537.367 1.340.586
Esas faaliyet digi faiz gelirleri 29 (6.788.810) (7.577.417)
Miigterilere kullandirilan kredilerin faiz giderleri (Finans sektérii) 25 2.959.437 1.628.295
Temettii gelirleri 28 (933.483) (709.156)
Teminat mektubu komisyon giderleri ve diger finansal giderler 30 7.072.365 14.122.844
Esas faaliyet digi kredi faiz giderleri 30 30.000.077 29.686.188
aticilara 8denen gecikme faizi giderleri 30 1.206.179 2.582.821
Miisterek ydnetime tabi ortaklik satis kari/(zarar) 28 (150.185.136) (6.814.015)
Bagl ortaklik satis kan 28 (1.745.775) -
Istirak satis kan 28 (1.546.042) -
Stipheli alacak karsilik giderleri 26 1.025.024 2.247.027
isletme ser indeki degisikliklerden 6nceki faaliyet kar1/(zarar1) 44.666.768 17.180.431
Odenen vergi 31 (9.932.992) (10.718.442)
Finans sektérii faaliyetlerinden alinan faiz 7.904.215 7.839.279
Misterilere kullandinlan kredilere iligkin olarak édenen faiz (2.959.437) (1.628.295
Alinan temettii 933.483 709.156
Odenen kidem tazminati 22 (96.485) (478.329)
Ticari ve finans sektérii faaliyetlerindeki alacaklardaki dedisim (23.298.782) 4.674.363
Tligkili taraflardan ticari ve finans sektorii faaliyetlerinden alacak ve borglardaki degisim (969.495) 1.571.159
Diger alacaklardaki degisim (809.125) (1.690.287)
Diger cari/dénen varhklardaki degisim 11.251.935 (20.845.048)
Diger duran varliklardaki degisim 194.162 (4.552.878)
klardaki degisim 4.708.940 (9.262.470
Ticari ve finans sektrii faaliyetlerindeki borclardaki degisim (12.594.496) 9.906.547
Diger borclardaki degisim 24.770.169 24.565.741
Diger kisa vadeli yiikiimlitliiklerdeki degisim (2.958.091) 3.860.746
Diger uzun vadeli yiikiimliiliiklerdeki degisim 4.297.834 10.549.827
Esas faaliyetlerden dolay: net nakit girisi 45.108.603 31.681.500
Yatirim faaliyetleri
Yatinm amach gayrimenkullere ilaveler 15 (559.073) (2.928.964)
Gayrimenkul satisindan saglanan nakit, net - 3.400.000
Bloke mevduattaki degigim 6 (8.868.366) 956.991
Maddi duran varhik ahimlar 16 (16.673.954) (29.670.881
Imtiyaza bagh maddi olmayan varlk almlan 17 (12.716.077) (26.399.108
Maddi olmayan duran varhk alimlar 18 (147.425) (554.905)
Altyap: sektériindeki kontrol edilen baglh ortakhk hisselerinin satigt 24 - 132.429.689
Enerji sektériindeki i ortakligunin kontrol ettigi bagh ortakhk hisselerini almast 24 - (22.271.662)
Finans sektdriindeki kontrol edilen bagh ortakhk hisselerinin halka arz, alim ve satum 1.148.079 15.428.818
Gayrimenkul sektérindeki kontrol edilen bagh ortakliga iliskin hisse alim satim ile sermaye
azaltum ve artirm - 6.929.237
s ortakhg hissesi alim (174.400) -
Finansal yatinmlardaki degisim 8.211.855 3.615.471
Diger ortaklik paylarinda degisim ve sermaye artiglan - 772.523
Bagh ortaklik alim icin édenen nakit, net - (349.515;
Miisterek yénetime tabi ortaklik satis1 nedeniyle elde edilen nakit,net 36 101.024.350 -
Yatinm faaliyetleri icin édenen avanslar 367.007 -
Miisterek yonetime tabi ortaklik alimi nedeniyle 8denen nakit, net 3 (5.216.345) (8.435.733)
Diger faaliyetlerden alinan faiz 6.132.382 7.593.048
Maddi ve maddi olmayan duran varlik satigindan elde edilen nakit 3.394.267 384.738
Yatirim faaliyetlerinden dolay: net nakit girisi 75.922.300 80.899.747
Fi fanlivetleri
F amach &denen kredi faizi (35.047.491) (29.812.436)
aticilara denen gecikme faizi (1.206.179) (2.582.821
Igletme tarafindan geri alnan hisselerdeki degisim 3.497.800 (67.572.764)
Teminat mektubu komisyonu ve dider finansman icin 5denen nakit (5.788.886, (5.074.602)
Bagh ortaklik temettii dagitim (17.879.990) (1.594.839)
ligkili flardan ve diger ortaklardan diger alacak ve t daki degisim 2.941.843 (14.077.372)
Alnan finansal borclar 141.808.211 73.674.178
Odenen finansal borclar (216.471.582) (63.104.044)
Ei faaliyetlerinden dolay net nakit cilkigi (128.146.274) (110.144.700)
Nakit ve nakit benzerleri tizerindeki kur farklan (15.952.821) 5.191.936
Nakit ve benzeri degerlerdeki net artig/(azalhs) (23.068.192) 7.628.483
Satig amach elde tutulan varlikl £l - (279.531)
1 Ocak itibariyla nakit ve nakit benzeri 6 59.185.879 51.836.927
Dénem sonu bakiyesi 6 36.117.687 59.185.879

Ilisikteki notlar bu konsolide finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.



Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

1 SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

1990 yilinda Global Menkul Degerler A.S. adi ile kurulan Sirket, 1 Ekim 2004 tarihinde Turkiye Ticaret
Siciline tescil, 6 Ekim 2004 tarihinde ise ilan edilmek suretiyle ticaret unvanini ve faaliyet alanini
degistirerek, meveut tiizel kisiligini Global Yatinm Holding A.S. (“Sirket”, “GYH” veya “Holding”)
olarak bir holding seklinde yeniden yapilandirmigtir. Bu gergevede 2 Ekim 2004 tarihinde Turk

Ticaret Kanunu hitkiimlerine uygun olarak kismi béltinme suretiyle hisselerinin % 99,99u Sirket’e ait
Global Menkul Degerler A.S. adinda yeni bir girket kurularak tiim aracilik faaliyetleri bu yeni sirkete
devredilmistir. Sirket'in fiili faaliyet konusu, finans, enerji, altyap: ve gayrimenkul alaninda kurulmus
veya kurulacak olan sirketlerin sermaye ve ydnetimine katilarak bunlarin yatirim, finansman ve
organizasyon ve ydnetim meselelerini toplu bir biinye igerisinde ekonomik dalgalanmalara kars: yatinnm
guvenilirligini arttirmak ve béylece bu girketlerin saglikli sekilde ve milli ekonominin gereklerine uygun
olarak gelismelerini ve devamliliklarini teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali
girigimlerde bulunmaktir.

Ana Ortaklik “Global Yatirnm Holding A.$.”, Bagh Ortakliklari, Migterek Yénetime Tabi Ortakliklar ve
Istirakleri (hepsi birlikte) bundan béyle “Grup” olarak ifade edilecektir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla,
Grup’un personel sayis1 630°'dur (31 Aralik 2011: 1.002).

Global Yatinm Holding A.$., Sermaye Piyasas1 Kurulu'na (“SPK”) kayith olup, hisseleri May1s 1995
tarihinden itibaren Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (“IMKB”) islem gormektedir (May1s 1995
tarihinden 1 Ekim 2004 tarihine kadar Global Menkul Degerler A.S. olarak iglem gérmiisttir).

Sirket'in kayitli adresi Rihtim Caddesi No:51 Karakdy / Istanbul’dur.

Sirket'in hisselerinin %99,99'u IMKB'de islem gormektedir.

Sirket’in ortaklik yapis1 Not 24’te sunulmustur.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Sirket'in Bagh Ortakliklar’nin (“Bagh Ortakliklar”) bulunduklan iilkeler ve temel faaliyet konulan

asagida gosterilmistir:

Bagh Ortakliklar Ulke Faaliyet Konusu
Global Menkul Degerler A.S. (Global Menkul) @ Tiirkiye Aracilik Hizmeti
Global Portféy Yonetimi A.S. (Global Portféy) @ Tiirkiye Portféy Yonetimi
Global Financial Products Ltd. (GFP) Cayman Adalarn Finansal Yatirimlar
Global Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. (Global Sigorta) Tiirkiye Sigorta Acenteligi
Global Liman Igletmeleri A.S. (Global Liman) Tiirkiye Altyap1 Yatirimlar
Ege Global Madencilik San. ve Tic. A.S. (Ege Global) Tiirkiye Maden Yatirimlarn
Mavi Bayrak Tehlikeli Atik Imha Sistemleri
San. ve Tic. A.S.(Mavi Bayrak) Tiirkiye Atik Imha Sistemleri
Salipazar Ingaat Taahhiit Bina Yénetim ve Servis
Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. (Salipazar) © Tiirkiye Insaat Yatinmlan
Giiney Madencilik Isletmeleri A.S. (Giiney) Tiirkiye Maden Isletmeciligi
Denizcilik Yatirimlan ve
Neptune Denizeilik Yatinimlan ve Isletmeciligi A.S. (Neptune) @ Tiirkiye Isletmeciligi
Nesa Madencilik San. ve Tic. A.S. (Nesa) Tiirkiye Maden Igletmeciligi
Vespa Enterprises (Malta) Ltd. (Vespa) Malta Turizm Yatirimlan
Pera Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S. (Pera) Tiirkiye Gayrimenkul Yatirimlarn
Tora Yayincilik A.S. (Tora) Tiirkiye Yayincilik
Global Enerji Hizmetleri ve Isletmeciligi A.S. (Global Eneriji) Tiirkiye Elektrik Uretimi
Osmanl Enerji A.S. (Osmanli) ® Tiirkiye Elektrik Uretimi
Dagéren Enerji A.S. (Dagéren) © Tiirkiye Elektrik Uretimi
Global Securities (USA) Inc. @ @7 ABD Aracilik Hizmeti
CJSC Global Securities Kazakhstan @ @7 Kazakistan Aracilik Hizmeti
Ege Liman Isletmeleri A.S. (Ege Liman) ©® Tiirkiye Liman Isletmeciligi
Bodrum Yolcu Liman: Isletmeleri A.S. (Bodrum Liman) @ Tirkiye Liman Igletmeciligi
Ortadogu Antalya Liman Isletmeleri A.S. (Ortadogu Liman) © Tiirkiye Liman Isletmeciligi
Izmir Liman Isletmeciligi A.S (Izmir Liman) @ Ttirkiye Liman Isletmeciligi
Sem Yayincilik A.S. (Sem) @9 Tiirkiye Yayincilik
Maya Turizm Ltd. (Maya Turizm) @ Kibris Turizm Yatirimlar
Galata Enerji Uretim San. ve Tic. A.S. (Galata Enerji) @? Tiirkiye Elektrik Uretimi
Dogal Enerji Hizmetleri ve Igletmeciligi A.S. (Dogal Eneriji) Tiirkiye Elektrik Uretimi
Global Depolama A.S.® Tiirkiye Depolama
Torba Insaat ve Turistik A.S. (Torba) @ Tiirkiye Gayrimenkul Yatirimlar:
GES Enerji A.S. Tiirkiye Elektrik Uretimi
Stimerpark Gida Isletmeciligi A.S. 9 Tiirkiye Gida Isletmeciligi
Randa Denizcilik San. ve Tiec. Ltd. Sti. (Randa) @ Tiirkive Deniz Ara¢ Gereci Ticareti
Ra Giines Enerjisi Uretim San. ve Tic. A.S. (Ra Giineg) @9 Tiirkiye Elektrik Uretimi
Tres Enerji Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S (Tres Enerji)®® Tiirkiye Eneriji Uretimi
Ra Dogu Maden Tiirkiye Maden Igletmeciligi
Adonia Shipping Limited Malta Gemi Isletmeciligi

® Grup, 2011 yili icerisinde bu sirketin hisselerini halka arz ve direkt satig yoluyla satarak ve halka acik hisselerin
bir kismini satin alarak séz konusu sirketteki etkin ortaklik oranini 31 Aralik 2011 itibariyla %76,85%, 31 Aralik 2012

itibariyla da %75,67’ye diigiirmiistiir.

® Bu sirketin varlik ve yiikiimliliikleri, 31 Aralik 2011 itibariyla satis amaciyla elde tutulan duran varliklar ve
yitktimliilitklere simiflanmigtir. 28 Subat 2012 tarihi itibariyla Holding’in girketteki %60 oranindaki hissesini Azimut
Holding S.p.A. (“Azimut”)’nin bagh ortakligi olan Litksemburg’da kurulu AZ International Holdings SA’ya devretmesi
sonucu bu tarih itibariyla sirket bagh ortaklik statiisinden ¢ikarak istirak (8zkaynak yéntemiyle degerlenen yatirim)

haline gelmistir (Not 14 ve Not 36).

® S6z konusu sirketin “Salipazar Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.” olan unvam 25 Mayis 2012 tarihi itibariyla “Salipazar
Insaat Taahhiit Bina Yénetim ve Servis Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S.” olarak degistirilmis ve faaliyet alam da
“ingaatcilik, taahhtit, emlak komisyonculugu, bina yénetimi, temizlik, giivenlik dahil her t{irlii servis hizmeti” olmustur.
@ Soz konusu sirketin “Dogu Maden Isletmeleri A.S.” olan unvam 16 Temmuz 2012 tarihi itibariyla “Neptune
Denizcilik Yatirimlar ve Isletmeciligi A.S.” olarak degistirilmis ve Sirketin maden isletmeciligi olan faaliyet konusu

denizcilik yatinnmlar ve isletmeciligi olmustur.
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Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

® Bu sirket, 23 Haziran 2009 tarihinde, yapilan hisse devri anlagmas: uyarinca Yesil Enerji’nin %95 oranindaki
hissesinin Statkraft AS’ye devri neticesinde satilmig olup 2 Haziran 2010 tarihinde geri alinmigtir. S6z konusu sirket,
28 Aralik 2011 tarihi itibariyla GES Enerji A.S. ile devralim suretiyle birlegmistir.

® Bu sirket Global Enerji’ye konsolide olmaktadir.

™ Bu sirketler, Global Menkul’e konsolide olmaktadir.

® Bu sirketler, Global Liman’a konsolide olmaktadir.

© Bu sirket, Global Yatinm Holding ve Global Liman’a konsolide olmaktadir. S6z konusu sirketin diger ortaklarindaki
hisselerin Global Liman tarafindan alimi 29 Haziran 2011 tarihinde tamamlanmigtir.

@9 Bu sirket, Tora’ya konsolide olmaktadir.

@ Bu sirket, Pera’ya ve Vespa'ya oransal konsolidasyon yéntemiyle konsolide olmaktadr.

2 Bu sirket, Ege Global’e konsolide olmakta iken Ege Global'deki sirket hisselerinin Global Enerji'ye devredilmesiyle
birlikte 1 Kasim 2011 tarihinden itibaren Global Enerji’ye konsolide olmaktadr.

@3 Bu sirket, 4 Ocak 2008 tarihi itibariyla kayyum atanmasi ve kontroliin Grup’tan ¢ikmasi nedeniyle bu tarihten
baglayarak konsolidasyon kapsami diginda birakilmigtir.

(9 887 konusu sirketin Sancak Global Enerji Yatirimlar: A.S. olan unvani énce Nisan 2011’de “Saglam Enerji Yatirimlan
A.S.” olarak daha sonra da Mayis 2011’de “Stimerpark Gida Isletmeciligi A.S.” olarak degistirilmistir. Sirketin enerji
yatinnmlan olan faaliyet konusu gida igletmeciligi olmustur.

@9 Bu sirket, Grup’un bagl ortakliklarindan Global Liman tarafindan 17 $ubat 2011 tarihi itibariyla 10.000 Avro bedel
karsiliginda satin alinmistir. Sirket gayri faal olup 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla konsolide finansal tablolar agisindan
Snemlilik arz etmemesi nedeniyle konsolidasyon kapsamina dahil edilmemisgtir (Not 2.1.d.iii).

@9 Bu sirket, 21 Mayis 2012 tarihinde kurulmus olup Grup’un bagl ortaklarindan Global Enerji’ye konsolide
olmaktadir. Bilanco tarihi itibariyla girketin mali verileri konsolide finansal tablolar i¢in énemlilik arz etmemesi
nedeniyle konsolidasyon kapsamina dahil edilmemistir (Not 2.1.d.iii).

@7 Bu sirketler tasfiye stirecindedir.

@9 Bu sirket, 27 Kasim 2012 tarihinde kurulmus olup Grup’un bagh ortaklarindan Global Enerji'ye konsolide
olmaktadir. Bilanco tarihi itibariyla girketin mali verileri konsolide finansal tablolar i¢in &énemlilik arz etmemesi
nedeniyle konsolidasyon kapsamina dahil edilmemistir (Not 2.1.d.iii)

Sirket'in Miigterek Yénetime Tabi Ortakliklar1 (“Miisterek Yénetime Tabi Ortakliklar”), Miisterek
Yénetime Tabi Ortakliklar'in bulunduklar tilkeler ve temel faaliyet konular asagida gésterilmistir:

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar Ulke Faaliyet Konusu
Enerji Yatinm Holding A.S. (Enerji Yatinm Holding veya EYH) ®  Tiirkiye Enerji Yatinmlarn
Energaz Gaz Elektrik Su Dagitim A.S. (Energaz) @ ® Tiirkiye Gaz Su Elektrik Yatinmlan
Gaznet Sehir Dogalgaz Dagitim A.S. (Gaznet) © ® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Corum Dogalgaz Daditim ve Sanayi Ticaret A.S. @@ Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Netgaz Sehir Dogalgaz Dagitim A.S.©® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Kapadokya Dogalgaz Dagitim A.S. @@ Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Erzingaz Dogalgaz Dagitim A.S.@® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Olimpos Dogalgaz Dagitim A.S.@® Ttirkiye Dogalgaz Dagitimi
Karaman Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. @® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Kentgaz Denizli Sehir Dogalgaz Dagitim A.S.©® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Aksaray Dogalgaz Dagitim A.S. @ ® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Aydin Dogalgaz Dagitimi A.S @ ® Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Medgaz A.S. (Medgaz) @®©® Tiirkiye Dogalgaz Toptan Satisi
Kentgaz A.S. (Kentgaz) @ Tiirkiye Dogalgaz Dagitimi
Naturelgaz Sanayi ve Tic. A.S. (Naturelgaz) @ Tiirkiye Dogalgaz letim ve Dagitimi
Bilecik Demir Celik San. ve Tic. A.3.©®

(Bilecik Demir Celik veya Bilecik) Tiirkiye Demir ve Celik Uretimi
IEG Kurumsal Finansman Danismanlik AS. (IEG Kurumsal) @ Tiirkiye Kurumsal Fin. Danigsmanlik

®EYH ve bagh ortakliklar (oransal konsolidasyon ile konsolide edilen miigterek ydnetime tabi ortaklik olan
Naturelgaz hari¢ olmak tizere) 75.000.000 ABD Dolar satig bedeli ile 10 Temmuz 2012 tarihinde STFA’ya satilmigtir.
Bu tarihten sonra konsolidasyon kapsamindan ¢ikarilmistir. Detayh aciklamalar Not 36’da yapilmistir.
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® Bu sirket, Enerji Yatinm Holding A.$.’ye konsolide olmaktadir.

® Bu sirketler, Energaz’a konsolide olmaktadir. 10 Temmuz 2012 tarihinde STFA’ya satilmigtur.

®Bu sirket, Not 3'te detayl olarak aciklandid: tizere 23 May1s 2011 tarihi itibariyla %50 oranindaki hisselerinin EYH
tarafindan satin alinmasiyla konsolidasyon kapsamina alinmig ve %25 ile oransal konsolidasyon yéntemiyle Grup’a
konsolide edilmeye baglanmigtir. 10 Temmuz 2012 tarihinde EYH'1in satilmasi ile birlikte satis kapsami diginda
tutulmus ve hisseleri Global Enerji’ye devredilmistir. 12 Aralik 2012 tarihinde Global Enerji Naturelgaz'in diger
ortaklarina ait %30’luk pay1 satin almig ve bu tarihten itibaren Grup’un ortaklik orani %55’% yiikselmistir. Ancak
Grup yonetimi ve hukukcularinin yapmig olduklar: degerlendirmeler sonucu tam ortaklik yapisinin Naturelgaz'in
kontroliinii almaya yetmedigi tespit edilmis ve miisterek yénetime tabi ortaklik olarak oransal konsolidasyon ile
muhasebelestirilmeye devam edilmigtir. Naturelgaz'in 12 Aralik 2012 tarihinde hazirlamis oldugu bir finansal tablo
olmadig1 ve bilanco tarihi ile olan 19 giinliik farkin konsolide finansal tablolar acisindan énemsiz olduguna karar
verilmis ve %30’ luk alimin muhasebelestirilmesi icin 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla bagimsiz denetimden ge¢mis
finansal tablolarinin kullanilmasina karar verilmistir. Bu degerlendirmeler sonucu Naturelgaz'in gelir tablosu kalemleri
31 Aralik 2012 tarihine kadar %25 ile bilanco kalemleri ise 31 Aralik 2012 tarihinde %55 ile oransal konsolidasyon
ydntemiyle Grup’a konsolide edilmistir.

® Bu sirketteki Grup’a ait hisselerin tamami (%39,99) Bilecik Demir Celik’in diger hissedar: olan Ada Metal Demir
Celik Geri Déniiglim San. ve Tic. A.$.'ye (“Ada Metal”) 15 Eyliil 2011 tarihi itibariyla satilmigtir

® Bu sirket, faaliyetlerinin dnemlilik kazanmasi nedeniyle 2010 yilinda konsolidasyon kapsamina alinmgtir.

™ Bu sirket, 17 Mayis 2011 tarihinde Grup’un bagli ortaklarindan Global Menkul ile kurumsal finansman alaninda
Avrupa'nin énde gelen sirketlerinden birisi olan IEG (Deutschland) GmbH tarafindan %50-%50 ortaklik yapisiyla
kurulmus, bilango tarihi itibariyla tam olarak faaliyetlerine baglamadigi i¢in konsolidasyon kapsamina dahil
edilmemisgtir (Not 2.1.d.iii).

2 FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
2.1 Sunuma iligkin Temel Esaslar
(a) Uygunluk Beyani

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” ile
isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina
iligkin ilke, usul ve esaslar belirlemektedir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarini Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlar’na (“UMS/UFRS”)
gére hazirlamalan gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS'nin
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (‘UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklarn Ttirkiye
Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir.

Ancak Teblig’de yer alan Gecici Madde 2’ye gére Teblig’in 5. maddesinin uygulanmasinda Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe Standartlar Kurulu (“UMSK”)
tarafindan yayimlanan UMS/UFRS'den farklari TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler
uygulanir. Bu kapsamda Sirket, 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla diizenlenmis finansal tablolarin1 UMS /
UFRS’lere uygun olarak hazirlamistir.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan ve yiiriirliige giren 660 sayili Kanun Hitkmiinde
Kararname ile TMSK kurulus maddesi olan 2499 sayili kanunun ek 1. maddesi iptal edilmis ve Kamu
Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu'nun (“Kurum”) kurulmas: Bakanlar Kurulu'nca
kararlastirilmistir. Bu Kanun Hitkmiinde Kararname’nin gecici 1. maddesi uyarinca, Kurum tarafindan
yayimlanacak standart ve diizenlemeler yiiriirliige girinceye kadar, bu hususlara iliskin mevecut
diizenlemelerin uygulanmasina devam edilecektir. Bu durum raporlama dénemi itibariyla, Sunuma
Iliskin Temel Esaslar'da herhangi bir degisiklige yol agmamaktadur.
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SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan
kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlar”) uygun
finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak tizere enflasyon
muhasebesi uygulamasinin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla konsolide finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baglamak kaydiyla, 29 no.lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” standardi (TMS 29) uygulanmamistir.

Sirket'in 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla diizenlenmis konsolide finansal tablolar: 5 Nisan 2013 tarihinde
Yénetim Kurulu tarafindan onaylanmgtir. Genel Kurul finansal tablolarin yayimi sonras: finansal
tablolan degigtirme gticiine sahiptir.

Konsolide finansal tablolar, isletme birlegmeleri yoluyla edinilen net varliklar, gercege uygun degerleri
ile gésterilen finansal araclar ve gergede uygun degerleri ile gésterilen yatinm amagh gayrimenkuller
disinda tarihi maliyet esas1 baz alinarak hazirlanmistir. Finansal araglara iligkin gercege uygun deger
dlgtimtinde kullanilan yéntemler ayrica Not 35’te belirtilmisgtir.

(b) Gegerli ve Raporlama Para Birimi

Sirket'in gecerli ve raporlama para birimi Ttrk Liras: (TL)'dur.

ABD Dolari, Grup’un bagh ortakliklarindan Ege Liman, GFP, Vespa, Bodrum Liman ve Ortadogu
Liman’in operasyonlarinda agirlikli olarak kullanilmakta ve bagka bir deyisle faaliyetleri tizerinde énemli
bir etkiye sahip bulunmaktadir. Bu ytizden bu sirketler, gegerli para birimlerinin UMS 21 - “Déviz
Kurlarindaki Degigimin Etkileri” uyarinca ABD Dolar olmasina karar vermistir.

(c) Konsolidasyona iligkin Esaslar

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla konsolide finansal tablolar, Global Yatinm Holding A.$.’nin
bagh ortakliklarinin, miisterek yonetime tabi ortakliklarinin ve igtiraklerinin hesaplarini igermektedir.

(i) Bagh ortakliklar

Tlisikteki konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda Grup’un finansal ve faaliyet politikalar: tizerinde
kontrol gticiine sahip oldugu bagh ortakliklar agagidaki sekilde belirlenmistir.

(a) Grup dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan hisseler neticesinde sirketlerdeki oy
kullanma hakkinin %50’den fazlasini kullanma yetkisine sahip ise veya;

(b) %50’'den fazla oy kullanma yetkisine sahip olmamakla birlikte finansal ve faaliyet politikalar
{izerinde fiili kontrol etkisini kullanmak suretiyle finansal ve faaliyet politikalarin: sirketin
menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve gliciine sahip ise, ilgili sirket konsolidasyona
dahil edilmigtir.

Kontrol giicti, Grup'un dogrudan veya dolayl olarak sirketlerin finansal ve faaliyet politikalarini
ydnetmesini ve bundan yarar elde etmesini ifade eder. Bagl ortakliklarin finansal tablolar1 yénetim
kontroliintin bagladig tarihten kontrolin sona erdigi tarihe kadar konsolidasyon kapsamina dahil
edilmistir.
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Asagidaki tablo Grup’un dogrudan veya dolayl olarak ortak kontrolii altinda toplanmig konsolidasyon
kapsamina dahil edilen bttiin bagh ortakliklarinin 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla
etkin ortaklik ve toplam oy haklarinin oranlarin: yiizdesel (%) olarak géstermektedir:

Etkin ortaklik oranlarn

Toplam oy haklar:

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2012 2011 2012 2011
Global Menkul Degerler A.S. (Not 24) © 75,67 76,85 76,85 76,85
Global Portfdy Yénetimi A.S. ¢ 39,97 99,92 40,00 100,00
Global Financial Products Ltd. 100,00 100,00 100,00 100,00
Global Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Global Liman Isletmeleri A.S. (Not 24) 77,89 77,89 77,89 77,89
Global Securities (USA) Inc. 75,67 76,85 75,67 76,85
CJSC Global Securities Kazakhstan 75,67 76,85 75,67 76,85
Ege Liman sletmeleri A.S. 56,47 56,47 72,50 72,50
Bodrum Liman Isletmeleri A.S 46,73 46,73 60,00 60,00
Ortadogu Antalya Liman Isletmeleri A.S. 77,73 77,73 100,00 100,00
Ege Global Madencilik San.ve Tic. A.S. 84,99 84,99 85,00 85,00
Mavi Bayrak Tehlikeli Atik Imha Sistemleri San.ve
Tic.A.S. 100,00 100,00 100,00 100,00
Salipazari Insaat Sanayi ve Ticaret A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Giiney Maden Isletmeciligi A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Dogu Maden Isletmeciligi A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Nesa Madencilik San.ve Tic.A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Vespa Enterprises (Malta) Ltd. 99,93 99,93 100,00 100,00
Maya Turizm Ltd. © 74,96 74,72 80,00 80,00
Galata Enerji Uretim ve Ticaret A.S. 59,99 59,99 60,00 60,00
Global Enerji Hizmetleri ve Isletmeciligi A.S. 100,00 100 100,00 100,00
Tora Yayincilik A.S. 96,00 96,00 100,00 100,00
Sem Yayincilik A.S. 62,40 62,40 65,00 65,00
Pera Gayrimenkul Yatinnm Ortakhg A.S. (Not 24) © 49,99 49,51 60,00 60,00
Dogal Enerji Hizmetleri ve Isletmeciligi A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Dagdren Enerji A.S. 70,00 70,00 70,00 70,00
Global Depolama A.S. 77,88 77,38 100,00 100,00
GES Enerji A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Stimerpark Gida Isletmeciligi A.S. 99,99 99,99 100,00 100,00
Izmir Liman Isletmeciligi A.S. (Not 3) 82,53 82,53 100,00 100,00

O Grup, 31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yilda, hisseleri IMKB'de iglem géren ve sirasiyla gayrimenkul ve finans
sektérlerinde faaliyet gdsteren Grup’un baglh ortakliklar: Pera ve Global Menkul hisselerine iliskin alim-satim islemleri
yapmusgtir. Bu iglemler sonucunda Grup’un Pera ve Global Menkul hisselerindeki pay: 31 Aralik 2012 itibariyla sirasiyla
%49,99 ve %75,67 olmustur (31 Aralik 2011: %49,51 ve %76,85). Séz konusu hisse alim-satim iglemlerinin &zkaynaklar
tizerindeki etkileri 6zkaynak deg@isim tablosunda “Gayrimenkul sektériindeki kontrol edilen bagh ortaklik hisselerinin

alim ve satim1” ve “Finans sektériindeki kontrol edilen bagh ortaklik hisselerinin alim ve satim1” satirlarinda

gosterilmigtir.

() 28 Subat 2012 tarihi itibariyla Holding’in bu sirketteki %60 oranindaki hissesini Azimut'un bagh ortakligi olan
Litksemburg’da kurulu AZ International Holdings SA’ya devretmesi sonucu bu tarih itibariyla sirket bagh ortaklik

statlisiinden ¢ikarak istirak (8zkaynak yéntemiyle degerlenen yatirim) haline gelmistir (Not 14 ve Not 36).
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(i) Misterek yonetime tabi ortakliklar ve igtirakler

Grup’un ortak kontroliinde olmayan, ancak finansal ve faaliyet politikalar tizerinde énemli derecede
etkisi bulunan sirketler istirakler olarak tanimlanmistir. Grup’un ortak kontroliinde olan sézlesmeye
dayanan anlasma ile kurulan ve stratejik, finansal ve faaliyet politikalan tizerinde énemli derecede etkisi
bulunan sirketler ise miisterek ydnetime tabi ortakliklar (i ortakliklari) olarak tanimlanmistir. Onemli
etkinin, Grup’un séz konusu igletmenin yénetiminde %20 ile %50 aras: oy hakk: bulunmas: durumunda
var oldugu éngériilmiistiir. Miisterek yénetime tabi ortakliklar oransal konsolidasyon yéntemi
kullanilarak, diger bir ifade ile Grup’un miisterek yénetime tabi ortakliktaki varlik, yiiktimliliik, gelir ve
giderleri ile diger kapsamli gelirlerindeki payinin dahil edilmesiyle, konsolide edilmistir.

Grup’un istirakleri, ilisikteki konsolide finansal tablolarda ézkaynak yéntemine gére muhasebelestirilir.
Ozkaynak yéntemi uyarinca, igtirakler ilisikteki konsolide finansal tablolarda maliyet degerine

istirakin net aktiflerinde Grup’un pay1 dogrultusunda olusan degisiklikler eklenmis haliyle yansitilirlar.
Istiraklerinin kar/zararlarinin Grup’un payina isabet eden tutarlan gelir tablosunda ézkaynak
yéntemiyle de§erlenen yatinimlarin kar/zararlarindaki paylar kalemi altinda gésterilir.

Istirak edenin istirakteki tiim payinin zararlar sonucunda sifira inmesi halinde istirak eden ortaklik,
igtirak adina Ustlendigi ytktumlilikler veya yaptig: édemeler él¢iisiinde, bu tutarlan bir ytikimlilik

ve zarar olarak finansal tablolarinda izler. Grup’un bu yatirim adina bir taahhiidii veya adina yapilmis
édemesi olmadigi durumlarda, ilave zararlarin kayitlara alinmas: durdurulur. Istirakin daha sonraki
dénemlerde kar etmeye baslamasi durumunda, bu karin daha énce finansal tablolara alinmayan zararlar
asan kismi istirak edenin finansal tablolarina yansitilir.

Asagidaki tablo Grup’un dogrudan veya dolayl olarak ortak kontrolii altinda toplanmig konsolidasyon
kapsamina dahil edilen biitiin miisterek yénetime tabi ortakliklarinin 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011
tarihleri itibariyla etkin ortaklik ve toplam oy haklarinin oranlarin: yiizdesel (%) olarak géstermektedir:

Etkin ortaklik oranlar: Toplam oy haklar1
31 Arahk 31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

2012 2011 2012 2011
Enerji Yatinm Holding A.S. - 49,99 - 49,99
Energaz Gaz Elektrik, Su Daditim A.S. - 49,49 - 49,49
Aksaray Dogalgaz Dagitim A.S. - 4453 - 44 53
Aydin Dogalgaz Dagitimi A.S - 49,47 - 49,47
Kentgaz Denizli Sehir Dogalgaz Dagitim A.S. - 44 54 - 44 54
Gaznet Sehir Dogalgaz Dagitim A.S. - 37,43 - 37,43
Netgaz Sehir Dogalgaz Daditim A.S. - 44 51 - 44 51
Erzingaz Dogalgaz Daditim A.S. - 44,54 - 44,54
Olimpos Dogalgaz Dagitim A.S. - 44,54 - 44,54
Karaman Dogalgaz Dagditim Ltd. Sti. - 44,54 - 44 54
Corum Dogalgaz Dagitim ve Sanayi ve Ticaret A.S. - 14,85 - 14,85
Kapadokya Dogalgaz Dagitim A.S. - 31,18 - 31,18
Medgaz A.S. - 49,49 - 49,49
Naturelgaz Sanayi ve Tic. A.S. © 55,00 25,00 55,00 25,00

O Bu sirket, Not 3'te detayh olarak agiklandig: tizere 23 Mayis 2011 tarihi itibariyla %50 oranindaki hisselerinin EYH tarafindan
satin alinmasiyla konsolidasyon kapsamina alinmis ve %25 ile oransal konsolidasyon yéntemiyle Grup’a konsolide edilmeye
basglanmigtir. 10 Temmuz 2012 tarihinde EYH'1n satilmas: ile birlikte satis kapsami diginda tutulmus ve hisseleri Global
Enerji'ye devredilmistir. 12 Aralik 2012 tarihinde Global Enerji Naturelgaz'in diger ortaklarina ait %30’luk pay: satin almig

ve bu tarihten itibaren Grup’un ortaklik orani %55’ yiikselmistir. Ancak Grup yénetimi ve hukukcularinin yapmg olduklan
degerlendirmeler sonucu tam ortaklik yapisinin Naturelgaz'in kontroliinti almaya yetmedigi tespit edilmis ve miigterek
ydnetime tabi ortaklik olarak oransal konsolidasyon ile muhasebelestirilmeye devam edilmistir. Naturelgaz'in 12 Aralik 2012
tarihinde hazirlamis oldugu bir finansal tablo olmadig: ve bilango tarihi ile olan 19 giinliik farkin konsolide finansal tablolar
agisindan énemsiz olduguna karar verilmis ve %30’luk alimin muhasebelestirilmesi i¢in 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla
bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolarinin kullanilmasina karar verilmistir. Bu degerlendirmeler sonucu Naturelgaz'in
gelir tablosu kalemleri 31 Aralik 2012 tarihine kadar %25 ile bilango kalemleri ise 31 Aralik 2012 tarihinde %55 ile oransal
konsolidasyon yéntemiyle Grup’a konsolide edilmistir.
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Grup’un 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla igtiraki yoktur.

EYH ve bagh ortakliklar (oransal konsolidasyon ile konsolide edilen miisterek yénetime tabi ortaklik
olan Naturelgaz hari¢ olmak tizere) 10 Temmuz 2012 tarihi itibariyla satilmigtir. Detayl agiklamalar Not
36’da yapilmugtir.

Naturelgaz 12 Aralik 2012 tarihine kadar %25 oranla GYH’a konsolide olmaya devam ederken bu
tarihten sonra % 30 Goldenberg Ailesi’nden alinan hisseler ile birlikte 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla
%55 oranla konsolide edilmistir.

(iti) Bagh menkul kiymetler

Grup’un dogrudan ve dolayli pay toplami %20'nin altinda olan, tegkilatlanmig piyasalarda iglem
gérmeyen ve makul degerleri giivenilir bir sekilde belirlenemeyen bagli menkul kiymetler, maliyet
bedellerinden kalici deJer kayiplar: diistildiikten sonra konsolide finansal tablolara satilmaya hazir
finansal varliklar olarak yansitilmistir.

Ayrica, Grupun konsolide finansal tablolar1 acisindan énemlilik derecesi diisiik oldugundan 31 Aralik
2012 tarihi itibariyla etkin ortaklik orani %75 olan Ra Gtines, %75 olan Tres Enerji, % 38,43 olan IEG
Kurumsal ve %99,9 olan Randa ile Grup’un %80 oraninda ortaklik payina sahip olmasina ragmen
{izerinde kontrol giicti bulunmadigi ve kayyuma devredilmis olan Torba satilmaya hazir finansal
varliklar icinde maliyet bedellerinden eger varsa kalici deger kayiplan diisiilerek gésterilmislerdir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla ayni sebeplerle Kentgaz, IEG Kurumsal, Randa ve Torba satilmaya
hazir finansal varliklar icinde maliyet bedellerinden eger varsa kalic1 deger kayiplan diisiilerek
gosterilmiglerdir.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla konsolide edildikleri takdirde Ra Giines, Tres Enerji, IEG Kurumsal ve
Randa’nin varliklarinin, Grup’un toplam varliklar icerisindeki pay1 yiizde 0,077 oldugundan ve satis
gelirlerinin konsolide satig gelirleri igerisinde pay1 bulunmadiindan, bu sirketler konsolide finansal
tablolar agisindan énemlilik derecesi diisiik olarak kabul edilmislerdir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla konsolide edildigi takdirde Kentgaz'in varliklarinin, Grup’un toplam
varliklarn icerisindeki pay: ylizde 0,004 oldugundan ve satig gelirlerinin konsolide satig gelirleri
icerisinde pay1 bulunmadigindan, bu sirket konsolide finansal tablolar acisindan énemlilik derecesi
dustiik olarak kabul edilmistir.

(iv) Ozel amacl igletmeler

Grup, 2007 senesi igerisinde Deutsche Bank AG Litksemburg subesinden aldid: tahvil bazli kredi
kapsaminda Deutsche Bank Litksemburg SA tarafindan ihrac edilen tahvillere yatirnm yapmak amaciyla
2007 senesinde Cayman Adalar’nda mukim Apogee Investments Ltd. sirketini kurmustur. S6z konusu
sirket Grup’un direktifleri dogrultusunda sadece séz konusu tahvillere yatirim yapmak hedefiyle hareket
ettiginden, 31 Aralik 2008 tarihi itibariyla ézel amacl igletme (“OAI”) olarak konsolidasyon kapsamina
dahil edilmistir. OAT'de bulunan tahviller 2008 yilinda Grup tarafindan satin alinmistir ve sonrasinda
OAT konsolidasyon kapsamina alinmamustir.

(iv) Konsolidasyonda duzeltme iglemleri

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi asamasinda grup ici bakiyeler, iglemler ve grup ici
islemlerden kaynaklanan gerceklesmemis gelirler ve giderler kargilikli olarak silinmektedir. Ozkaynak
yontemiyle muhasebelestirilen yatinmlar ile yapilan islemlerden kaynaklanan gerceklesmemis gelirler,
Grup’un yatinmdaki pay1 oraninda yatirimdan silinmektedir. Herhangi bir deger diistikliigii s6z konusu
degil ise gerceklesmemis zararlar da gerceklesmemis gelirler gibi silinmektedir.
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(v) Kontrol giicii olmayan paylar

Grup, her bir igletme birlesmesinde, edinilen igletmedeki kontrol gticti olmayan paylar1 agagidaki
yoéntemlerden birini kullanarak élcer:

Gergegde uygun deger lizerinden ya da
Edinilen igletmenin net tanimlanabilir varliklarinin, genelde gercege uygun degerinden,
muhasebelestirilen tutarlarindaki orantili pay1 iizerinden

Grup’un bagh ortakliklardaki paylarinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler, ortaklarla yapilan
ortakliga iliskin islem olarak muhasebelestirilir. Kontrol giicii olmayan paylara yapilan diizeltmeler,
bagl ortakligin net varlik degerinin oransal tutan iizerinden hesaplanmaktadir. Serefiye tizerinde bir
diizeltme yapilmaz ve kar veya zararda kazang veya kayip olarak muhasebelegtirilmez.

(vi) Kontroliin kaybedilmesi

Grup, bagh ortaklik tizerindeki kontroliinti kaybetmesi durumunda, bagh ortakligin varlik ve
yiikiimliiliiklerini, kontrol giicii olmayan paylarini ve bagh ortaklikla ilgili diger ézkaynaklar altindaki
tutarlan kayitlarindan ¢ikarir. Kontroliin kaybedilmesinden kaynaklanan kazanc veya kayiplar kar veya
zararda muhasebelestirilir. Eger Grup, énceki baglh ortakliginda pay sahibi olmay: stirdiirtirse, bu paylar
kontroliin kaybedildigi giin itibariyle gercege uygun degerleri iizerinden 6l¢iiliir. Sonrasinda sahip
olunmaya devam edilen bu paylar, elde kalan kontrol etkisinin seviyesine gére ézkaynak yéntemiyle
muhasebelestirilen yatirim veya satilmaya hazir finansal varlik olarak muhasebelestirilir.

(vii) Kontrol gticti olmayan paylar ile yapilan kismi hisse alis - satis iglemleri

Grup, kontrol glicti olmayan paylar ile gergeklestirdigi hali hazirda kontrol etmekte oldugu
ortakliklara ait hisselerin alig ve satis iglemlerini Grup’un ézkaynak sahipleri arasindaki iglemler olarak
degerlendirmektedir. Buna bagh olarak, ana ortaklik digindan ilave hisse alis iglemlerinde, elde etme
maliyeti ile ortakhigin satin alinan pay1 nispetindeki net varliklarinin kayith degeri arasindaki fark
dzkaynaklar icerisinde muhasebelestirilir. Kontrol giiciiniin muhafaza edildigi ana ortaklik digina hisse
satig islemlerinde ise, satig bedeli ile ortaklifin satilan pay: nispetindeki net varliklarinin kayith degeri
arasindaki fark sonucu olusan kayip veya kazanclar da ézkaynaklar icerisinde muhasebelestirilir.

(viii) Isletme birlesmeleri

Isletme birlesmeleri, kontroliin Grup’a transfer oldugu birlesme tarihinde satin alma metodu
kullanilarak muhasebelestirilir. Kontrol, Grup’un bir igletmenin faaliyetlerinden fayda saglamak
amaciyla s3z konusu isletmenin finansal ve faaliyet politikalarini yénetme gticiinii ifade eder. Kontrol
degerlendirilirken ifa edilebilir potansiyel oy haklar1 Grup tarafindan dikkate alinmaktadir.

Grup satin alma tarihindeki serefiyeyi asagidaki sekilde élgmektedir:

Satin alma bedelinin gercede uygun degeri; art1

Isletme birlesmelerinde edinilen igletme tizerindeki kontrol gticii olmayan paylarin
muhasebelestirilmis degeri, art1

Eger isletme birlesmesi birden ¢ok seferde gerceklestiriliyorsa edinen isletmenin daha énceden elde
tuttugu edinilen isletmedeki 6zkaynak payinin birlesme tarihindeki gercege uygun degeri; eksi
Tanimlanabilir edinilen varlik ve varsayilan yiikiimliiliiklerin muhasebelestirilen net degeri (genelde
gercege uygun degeri).

Eger yapilan degerlemede negatif bir sonuca ulasilirsa, pazarlik satin alimi dogrudan kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Satin alma bedeli var olan iligkilerin kurulmasiyla ilgili tutarlarn igcermez. Bu tutarlar genelde kar veya
zararda muhasebelestirilir.
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Isletme birlesmesiyle baglantili olarak Grup’un katlandigi, borglanma senetleri veya hisse senedine
dayali menkul kiymetler ihraclariyla iligkili giderler disindaki islem maliyetleri tahakkuk ettiginde
giderlestirilir.

Herhangi bir 6denecek kogullu bedel birlesme tarihindeki gercege uygun degeri ile muhasebelestirilir.
Eger kosullu bedel ézkaynak kalemi olarak siniflanirsa yeniden élciimii yapilmaz ve ézkaynaklarda
muhasebelestirilir. Aksi takdirde, kosullu bedelin gercege uygun degeri tizerinde sonradan meydana
gelen degisimler kar veya zararda muhasebelestirilir.

Eger edinilen isletme calisanlarinin gegmis hizmetleriyle ilgili ellerinde tuttuklar hisse bazli 6deme
haklarinin (edinilenin haklar) yeni bir hisse bazli 6deme hakkiyla (venileme haklari) degistirilmesi séz
konusu ise degistirilen haklarin piyasa temelli él¢iimiiniin tamami veya bir kismi isletme birlesmesi
kapsamindaki satin alma maliyetine eklenir. Bu tutar, yenilenen haklarin ge¢mis ve/veya gelecek
hizmetlerle iligkilendirildigi 6l¢ciide ve yenileme haklarinin piyasa temelli él¢iimii ile edinilenin
haklarinin piyasa temelli 6l¢iimii karsilagtirilmas ile belirlenir.

(e) Muhasebe Politikalar: ve Tahminlerindeki Degisiklikler/Hatalar

Yeni bir TMS/TFRS'nin ilk kez uygulanmasindan kaynaklanan muhasebe politikas1 degisiklikleri,

s6z konusu TMS/TFRS’nin sayet varsa, gecis hitkiimlerine uygun olarak geriye veya ileriye déniik
olarak uygulanmaktadir. Herhangi bir ge¢is hiikkmiintin yer almadig: degisiklikler, muhasebe
politikasinda istege bagh yapilan énemli degisiklikler veya tespit edilen muhasebe hatalar: geriye
déniik olarak uygulanmakta ve &nceki dénem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildig: cari dénemde,
gelecek dénemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde, hem de ileriye y&nelik olarak
uygulanir. Grup’un, cari dénem icerisinde muhasebe politika ve tahminlerinde gerceklesen énemli
degisiklikleri bulunmamaktadur.

(f) Netlestirme/Mahsup

Grup’un finansal varliklan ve borglar: netlestirmek i¢in hukuki bir hakk: oldugunda ve séz konusu
finansal varliklar: ve borclar netlestirmek suretiyle kapatma veya varligin finansal tablolara alinmasini
ve borcun ifasini ayni zamanda yapma niyetinin olmas: séz konusu oldugunda Grup, finansal varliklarn
ve borclar netlestirerek bilancoda net tutarlari ile géstermektedir.

(g) Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlari’'ndaki degisiklikler
Grup, konsolide finansal tablolarda sunulan 31 Aralik 2012 tarihinde gecerli ve uygulanmas: zorunlu
olan UMSK tarafindan ¢ikarnlan tiim standartlar1 ve UMSK'nin Uluslararas: Finansal Raporlama

Yorumlama Komitesi'nin (“TFRYK”) tiim yorumlarini uygulamistir.

1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan finansal dénemler i¢cin gecerli olan standart ve
yorumlar:

(a) 2012 yilinda yiiriirliige giren standartlar, degisiklikler ve yorumlar:
TMS 12 Gelir Vergileri - Esas Alinan Varliklarin Geri Kazanimi (Degisiklik)
TFRS 7 Finansal Araglar (Degisiklik) Bilango dis1 iglemlerin kapsaml bir bi¢imde incelenmesine

iliskin agiklamalar,

Yukarnidaki standart, degisiklik ve yorumlarin Grup’un finansal tablolan tizerinde énemli etkisi
olmamistir.
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(b) 31 Aralik 2012 itibarwyla yiiriirliije girmemis ve erken uygulanmast Grup tarafindan
benimsenmemis standartlar, degisiklikler ve yorumlar:

TMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu (Degisiklik) - Diger Kapsamh Gelir Tablosu Unsurlarinin Sunumu
TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar (Degisiklik),

TMS 27 Bireysel Finansal Tablolar (Degisiklik)

TMS 28 Istiraklerdeki ve I Ortakliklarindaki Yatinmlar (Degisiklik)

TFRS 7 Finansal Araglar: Aciklamalar - Finansal Varlik ve Borglarin Netlestirilmesi (Degisiklik)
TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar

TFRS 12 Diger Isletmelerdeki Yatirimlarin Agiklamalar

TFRS 13 Gergege Uygun Degerin Oletimii

TFRYK 20 Yertistii Maden Isletmelerinde Uretim Asamasindaki Hafriyat (Dekapaj) Maliyetleri
Uygulama Rehberi (TFRS 10, TFRS 11 ve TFRS 12 degisiklik)

TFRSdeki iyilestirmeler (2009 - 2011 dénemi yillik TFRS iyilegtirmeleri)

TMS 32 Finansal Araglar: Sunum - Finansal Varlik ve Borclarin Netlestirilmesi (Degisiklik)
TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar (Degisiklik)

TFRS 9 Finansal Araglar - Simiflandirma ve Agiklama

Grup, bu standartlarin erken uygulanmasini planlamamaktadir ve bunlarla ilgili olarak olugabilecek
etkiler hentiz degerlendirilmemistir.

2.2 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti
(a) Hasilat
(i) Hizmet ve komisyon gelirleri

Hizmet gelirleri, Grup’un aracilik hizmetleri ile birlikte vermis oldugu hizmetler ve varlik yénetim
hizmetleri dolayisiyla almig oldugu komisyonlardan olugsmakta ve raporlama dénemi sonundaki
tamamlanma dlzeyi dikkate alinarak kar veya zararda muhasebelegtirilmektedir. Diger hizmet ve
komisyon gelirleri, misteri kredi faiz gelirlerinden, portféy yénetim komisyonlarindan ve diger
komisyon ve damigmanlik gelirlerinden olugsmakta olup raporlama dénemi sonundaki tamamlanma
diizeyi dikkate alinarak kar veya zararda muhasebelestirilmektedir.

(i1) Portféy yénetim tcretleri

Misteriler adina sermaye piyasalarinda alim satim iglemlerinin gerceklestirilmesi i¢in olusturulan
portfdylerin yénetim {icretleri her ay sonunda ilgili gelir hesaplarina yansitilmaktadir.

(iti) Menkul kiymet alim satim karlar

Menkul kiymet alim satim karlari/zararlan ilgili alim/satim emrinin verildigi tarihte gelir tablosuna
yansitilir.

(iv) Dogalgaz dagitim gelirleri

Dogalgaz dagitim gelirleri, doJalgaz abonelerine yapilan dogalgaz satig gelirlerinden olusmaktadur.
Gelir sahiplikle ilgili 6nemli riskler ve kazanimlar aboneye transfer edildiginde ve dolayisiyla ilgili
abone tarafindan dogalgaz kullanildiginda kayitlara alinir. Dénem sonunda faturasi kesilmemis fakat
aboneler tarafindan kullanilmis dogalgaz tutarlan i¢in Grup konsolide finansal tablolarinda gelir
tahakkuku hesaplamaktadir. Ayrica Grup, én édemeli gaz satiglarinin aboneler tarafindan tiiketilmeyen
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kismini ertelenen dogalgaz geliri olarak diger kisa vadeli yikimltltklerde takip etmektedir. Ertelenen
dogalgaz gelirleri aboneler dogalgaz: kullandikga satig olarak kayitlara alinmaktadir. Risklerin ve
kazanimlarin transferi dogalgazin aboneler tarafindan tiiketildigi dénemlere gére cesitlilik gdsterir. Net
satig gelirleri satig iadelerinden arindirilmig halleriyle gésterilmektedir.

(v) Baglant1 gelirleri

Abone baglant1 bedeli, sayac dahil dagitim sebekesinin abone i¢ tesisatina baglantisi i¢in gereken proje,
iscilik, malzeme, kontrol ve onay harcamalarinin abone bagina diigen payin: ifade eden sabit bedeldir.
Mevzuat uyarinca doJalgaz abonesinin séz konusu aboneligi bitirmesi durumunda, énceden tahsil
edilen abone baglant: geliri kendisine iade edilmemektedir. Buna ilave olarak, ayn1 adresle ilgili daha
dnce baglant1 bedeli alinmisg ise bu bedel tekrar alinamaz. Grup baglant: bedeli gelirlerini s6z konusu
hizmetleri gergeklestirdiginde kayitlarina almakta ve dagitim bélgelerinin lisans stireleri boyunca
konsolide gelir tablosuna yansitmaktadir. Baglanti gelirleri abonelerin altyapiya teknik baglantilarinin
gergeklestigi dénemlere gére cesitlilik gosterir.

(vi) Insaat gelirleri

Tiirkiye Finansal Raporlama Yorumlama Komitesi (“TFRYK”) 12 “Imtiyazli Hizmet Antlagmalar”
kapsaminda Grup altyap: gsebekesine iligkin ingaat veya yenileme hizmetleri ile ilgili hasilat1 ve
maliyetleri TMS 11 “Ingaat Sézlesmeleri” standardina gére muhasebelestirir. Grup, msterilerine
faturalayacag: amortisman ve hizmet bedelini belirlerken ingaat bedeli ve gebeke kullanim bedeli i¢in
bir ayrim yapmadigindan ve séz konusu durumla ilgili iki bedelin makul degerini belirlemek i¢in bir
referans piyasa bulunmadiindan ingaat gelirlerini ingaat esnasinda maliyetlerinin geri alinabilir tutar
kadar kar veya zarara yansitmigtir.

(vil) Liman igletme ve kira gelirleri

Liman gelirleri gemi ve motorbotlara verilen hizmetlerden (pilotaj, rémorkér kirasi, yoleu ayakbasti, vb.)
ve kargo ellecleme gelirlerinden (genel kargo, dékme, konteyner) olugmakta olup tahakkuk esasina gére
muhasebelestirilmektedir.

Liman kira gelirleri ahgverig merkezi ve glimriiksiiz satis magazalarindan elde edilen kira gelirlerinden
olusmaktadir. Kira gelirleri tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir.

(viii) Mal satiglar

Mallarin satisindan elde edilen hasilat, kargihiginda alinan tutar ya da alacagin iadeler ve iskontolar
dustildikten sonraki gergege uygun degeri olarak él¢iiliir. Satiglar, tirliniin teslimi veya hizmetin
verilmesi, tirtinle ilgili risk ve fayda transferlerinin yapilmig olmas, gelir tutarinin giivenilir gekilde
belirlenebilmesi ve iglemle ilgili ekonomik faydalarin Grup’a aktarilmasinin muhtemel olmas:
durumunda alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri tizerinden tahakkuk esasina gére
kayitlara alinir.

(ix) Diger gelirler

Kira gelirleri tahakkuk esasina gére, faiz gelirleri etkin faiz yéntemi esasina gére, temettii geliri temettii
tahsil etme hakkinin ortaya ¢iktig: tarihte muhasebelestirilir.

Diger hizmet gelirleri ve diger satiglar tahakkuk esasina gére konsolide kapsamli gelir tablosu
hesaplarina aktarilmaktadur.
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(b) Giderler

Giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir. Isletme kiralamasi kapsaminda yapilan kira
ddemeleri, kiralama stiresince esit tutarlarda konsolide kapsaml gelir tablosuna gider olarak yansitilir.

Faiz giderleri

Faiz giderleri kapsamli gelir tablosunda, ilgili varliJa ait etkin faiz oran: veya uygulanabilir degisken
bir faiz orani dikkate alinarak tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir. Faiz giderleri, faiz doguran
bir enstriimanin ilk kayith degeri ile etkin faiz orani ydntemine gére hesaplanan vade tarihindeki
degeri arasindaki fark veya prim veya iskontonun bugtinkii degere indirgenmis tutarlarindan
meydana gelmektedir. Yatinm maliyeti ile iligkilendirilen finansman giderleri yatirim siireci boyunca
aktiflestirilir.

(c) Stoklar
(i) Stoklar

Stoklar net gergeklegebilir deger ya da maliyet bedelinden diistik olaniyla degerlenir. Stok maliyetleri
agirlikh ortalama maliyet ydntemiyle belirlenir. Stoklarin maliyeti tiim satin alma maliyetlerini,
déniigtiirme maliyetlerini ve stoklarin meveut durumuna ve konumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger
maliyetleri icerir. Net gerceklesebilir deger, isin normal akisi icinde olugan tahmini satis fiyatindan
tahmini tamamlanma maliyeti ve satig1 gergeklestirmek i¢cin gerekli tahmini satig maliyeti toplaminin
indirilmesiyle elde edilen tutardur.

(i1) Satis Amach Elde Tutulan Gayrimenkuller

Gayrimenkul sektériinde faaliyet gésteren bagh ortakliklarin elinde bulunan satig amaclh gayrimenkuller
stoklarda siniflanmaktadir. Satig amagh gayrimenkuller, net gerceklegebilir deger ya da bilango
tarihindeki maliyet bedelinden diisiik olan: ile degerlenir. Net gergeklesebilir deger, gercege uygun
degerinden satis masraflar diigtilditkten sonraki degerdir. Satig amagh olarak gelistirilmesine devam
edilen gayrimenkul stoklar ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri ilgili varh@in maliyetine
dahil edilmektedir. Aktiflegtirme, bu varliklar ile ilgili gelistirme harcamalarinin ve finansman
giderlerinin olugmaya basladig1 andan, varhiklarin nihai kullanimina hazir hale getirilmesine kadar
strdirtilmektedir. S8z konusu stoklarin tamamlanma stireleri projelere bagh olarak degismekte ve bir
yildan az olmamaktadur.

(d) Yatinm Amacli Gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin tiretiminde ya da tedarikinde veya idari amagla kullanilmak veya iglerin normal
seyri esnasinda satilmak yerine, kira geliri veya deger artis kazanci ya da her ikisini birden elde etmek
amaciyla (sahibi veya finansal kiralama sézlesmesine gére kirac: tarafindan) elde tutulan arsa veya bina
ya da binanin bir kismi veya her ikisi yatinm amaclh gayrimenkuller olarak simiflandinilir.

Yatinim amagcli gayrimenkuller ilk kayitlara alindiginda maliyeti ile 8l¢iiliir. Islem maliyetleri de
baslangi¢ él¢timiine dahil edilir. Yatinm amacgh gayrimenkuller muhasebelestirme sonrasinda
gergege uygun deger yontemi ile &l¢iilir. Ilgili degisimler olustugu dénemde kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Yatinim amagh bir gayrimenkultin gergege uygun degeri; kargilikli pazarlik ortaminda, bilgili ve istekli
gruplar arasinda bir varhgin el dedistirmesi ya da bir borcun édenmesi durumunda ortaya ¢ikmas:
gereken tutardir. Segilen yéntem tiim yatirim amach gayrimenkullere uygulanir.
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Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, sermaye kazanc: veya her ikisini
birden elde etmek i¢in yapilmakta olan yatinm amach gayrimenkullerdir. S8z konusu gayrimenkuller
yatinm amagh gayrimenkuller icerisine insaati1 devam eden projeler olarak siniflanmaktadir.

Grup’un inga edilmekte olan yatirnm amagch bir gayrimenkuliin gergege uygun degerinin giivenilir

bir bi¢cimde tespit edilmesinin miimkiin olmadigini, ancak s6z konusu gayrimenkuliin ingaat:
tamamlandiinda gergege uygun degerinin de giivenilir bir sekilde belirlenebilecegini tahmin ettigi
durumlarda, gergege uygun degeri gtivenilir bir bigimde tespit edilinceye veya ingaat1 tamamlanincaya
kadar (hangi durum &nce gergeklesirse), séz konusu insa edilmekte olan yatirim amaclh gayrimenkul,
maliyet degeri izerinden &l¢iilmektedir.

Bu varliklarin satin alma ve insa stirecindeki olugan tiim maliyetler ile sonradan ortaya ¢ikan diger
masraflar s6z konusu varligin gelecekteki ekonomik faydasini arttiric: nitelikte ise aktiflegtirilmektedir.

Yapilmakta olan yatinm amaclh gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri, ilgili
varligin maliyetine dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varliklar ile ilgili harcamalarin ve finansman
giderlerinin olugmaya basladig1 andan, varhiklarin nihai kullanimina hazir hale getirilmesine kadar
stirdiirilmektedir. Eger yapilmakta olan yatinm amach gayrimenkullerin defter degeri, bu varliklarin
geri kazanilabilir tutarindan dtstik ise, bu varliklar icin deger diigiikligt karsiligi ayrilmaktadir.
Aktiflestirme orani, yapilmakta olan gayrimenkul yatirimlarn ile iligkilendirilen finansal bor¢larin giincel
faiz oranlar veya bu gayrimenkuller i¢cin yapilan genel fonlamanin ortalama oranidir.

Onceden maliyeti tizerinden &l¢tilmis bulunan inga edilmekte olan bir yatinm amach gayrimenkuli
gercege uygun degeri glivenilir bicimde élgebilecek duruma geldiginde, séz konusu gayrimenkul
gercege uygun degeri tizerinden 8lgiiliir. S6zii edilen gayrimenkuliin ingaat: tamamlandiginda, gergege
uygun degerin givenilir bir bi¢imde él¢iilebilecegdi kabul edilir.

Insa edilmekte olan yatirim amacli bir gayrimenkul, ingaat: tamamlanmas: halinde tespit edilecek olan
gergede uygun degeri lizerinden ingaatin tamamlanmasina kadar gegecek stirede gergeklesmesi tahmin
edilen ingaat ve bor¢lanma maliyetlerinin ¢ikarilmas: suretiyle muhasebelestirilir.

(e) Maddi Duran Varliklar
(i) Muhasebelestirme ve dlctim

Maddi duran varliklar, maliyet deJerlerinden, birikmis amortisman ve her tiirlt deger dustklagu
kargiligi distilerek slctlirler.

Maliyet, varlik alimlaryla dogrudan iligkilendirilebilen harcamalarn igermektedir. Grup tarafindan insa
edilen varliklarin maliyeti agagidaki kalemleri icermektedir:

Malzeme ve dogrudan iscilik maliyetleri;

Varhigin Grup’un kullanim amacina uygun olarak ¢alisir hale getirilmesiyle dogrudan
iliskilendirilebilen maliyetler;

Grup’un varhig: elden ¢ikarma veya bulundugu sahay: eski haline getirme yiiktimliligi bulunmas:
durumunda pargalarinin sékiimiine veya restorasyonuna, pargalarin yer de@istirmesine ve
yerlestirildigi alanin restorasyonuna iligkin maliyetler

Aktiflestirilmis bor¢lanma maliyetleri
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Maliyetler, yabanci para ile satin alinan maddi duran varliklar i¢in, 6zellikli nakit akis: riskinden
korunma islemlerinden dogan kazang veya kayiplarin ézkaynaktan transferlerini icerir. Satin alinan
yazilim, ilgili ekipmanin kullanilabilmesi igin tamamlayici unsur oldugunda ekipmanin parcasi olarak
aktiflestirilir.

Maddi duran varliklar olusturan pargalar farkli faydali émiirlere sahip oldugunda bunlar maddi duran
varligin ayn kisimlar (8nemli parcalari) olarak muhasebelestirilir.

Bir maddi varhdin elden ¢ikartilmasiyla olusan kazang veya kayiplar, (séz konusu maddi duran varhigin
elden ¢ikartilmasiyla elde edilen net tutar ile defter deJeri arasindaki hesaplanan fark) kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Tiirkiye'de faaliyet gdsteren bagl ortakliklar ve miigterek ydnetime tabi ortakliklara ait, 1 Ocak 2005
tarihinden &nce satin alinan maddi duran varliklar 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla enflasyonun etkilerine
gore diizeltilmis maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalic1 deger kayiplan dustilerek; 1

Ocak 2005 tarihinden itibaren satin alinan maddi duran varliklar ise maliyet degerlerinden birikmis
amortisman ve kalic1 deger kayiplan diigtilerek yansitilmigtir.

Gegerli para birimi TL diginda olan operasyonlar i¢in, maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden,
birikmis amortisman ile kalic1 deger kayiplar diigiilmiis olarak gegerli para biriminden takip edilir

ve bilango tarihindeki kurdan TL'ye gevrilip gésterilirler. Maddi duran varliklar olugturan kalemler
farkli ekonomik émiirlere sahip iseler, maddi duran varliklarin ayr kalemleri (temel bilegenler) olarak
muhasebelegtirilirler.

(i1) Sonradan olusan maliyetler

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini deg@istirmekten dogan giderler bakim onarim maliyetleri
ile birlikte varligin gelecekteki ekonomik faydasini arttiric: nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger
gider kalemleri tahakkuk esasina gére kar veya zararda muhasebelestirilir.

(iti) Amortisman

Maddi duran varlik kalemleri, hali hazirda kullanilabilir olduklar veya Grup tarafindan inga edilen
varliklar i¢in bu varliklarin tamamlandigi ve kullanima hazir hale geldikleri gtin itibariyle amortismana
tabi tutulur. Amortisman, maddi duran varlik kalemlerinin maliyetlerinden bunlarin tahmini faydali
dmtrleri boyunca dogrusal yéntem ile tahmini kalinti1 degerlerinin silinmesiyle hesaplanmaktadur.
Amortisman, bagka bir varhigin defter deJerine dahil edilmedigi siirece, genellikle kar veya zarar

ile iligkilendirilir. Kiralanan varliklar, Grup kiralanan varhigin milkiyetini kiralama sonunda makul

bir kesinlikte tizerine almayacaksa, varligin kiralama stiresi ile faydali émiirden kisa olani tizerinden
amortismana tabi tutulur. Arazi amortismana tabi degildir. Grup’un kullandid: amortisman oranlan
asagidaki gibidir:

Binalar % 2-25
Yer alt1 ve yer iistii dlizenlemeleri % 3,38-4,49
Tesis, makine ve cihazlar % 5-25
Motorlu Tagitlar % 5,56-25
Déseme ve Demirbasglar % 2-33,33
Ozel Maliyetler % 3,33-33,33

Amortisman ydéntemleri, faydali dmiirler ve kalint1 deJerler her hesap dénemi sonunda gézden gecirilir
ve gerektiginde diizeltilir.
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(f) Maddi Olmayan Duran Varliklar

Maddi olmayan duran varliklar liman igletim haklar, kontrata bagh misteri iligkileri, geligtirme
maliyetleri, yazilim programlari, HES lisansi, Vakif Han binas: kullanim hakk, diger haklar ve diger
maddi olmayan duran varliklardan olugmaktadur.

Gegerli para birimi TL olan operasyonlar i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden &énce aktife giren maddi olmayan
duran varliklar 31 Aralik 2004 tarihi itibariyla enflasyonun etkilerine gére diizeltilmis maliyetlerinden
birikmis itfa paylar ile kalic1 deger kayiplan diisiilmiis olarak; 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren aktife
giren maddi olmayan duran varliklar ise maliyet degerlerinden, birikmis itfa paylan ile kalic1 deger
kayiplan diigiilmiis olarak gésterilirler.

Gegerli para birimi TL diginda olan operasyonlar i¢in, maddi olmayan duran varliklar, ise maliyet
degerlerinden, birikmis itfa paylar ile kalici1 deger kayiplar: diisiilmiis olarak gecerli para biriminden
takip edilir ve bilanco tarihindeki kurdan TL’ye cevrilip gésterilirler.

Bir igletme birlesmesinde ya da iktisabinda, satin alan sirket satin alma tarihinde satin alinan girketin
maddi olmayan duran varliklarini, TMS 38 “Maddi Olmayan Duran Varliklar’daki maddi olmayan duran
varlik tanimina uymasi ve gergege uygun dederinin giivenilir bir bi¢imde 8l¢tilebilmesi durumunda ayn
ayr1 muhasebelestirir.

Geligtirme maliyetlerine konu olan geligtirme ¢aligmalar yeni tiretilecek veya gelistirilmekte olan bir
lrlin veya stire¢ i¢in yapilan plan ve dizaynlar icerir. Geligtirme harcamalar ancak; maliyetleri gergege
uygun gekilde 8l¢iilebiliyorsa, tirtin veya stireg teknik ve ticari agidan uygulanabilir ise, gelecekte
ekonomik fayda saglayacagd: bekleniyorsa ve Grup geligtirme ¢alismalarini tamamlama, varhd: kullanma
ve satma i¢in yeterli kaynaklara sahip ise aktiflegtirilebilir.

@) Itfa paylar
Maddi olmayan duran varlik itfa paylar: kapsaml konsolide gelir tablolarinda ilgili varliklarin
tahmini faydali émiirleri {izerinden dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak hesaplanmasi sonucu

muhasebelestirilir.

Grup’un kullandig itfa paylari oranlan asagidaki gibidir:

Liman igletim haklar © % 3,33-8,33
Misteri iligkileri %8,33
Haklar % 2,22-33,33
Yazilim programlarn lisans1 % 10-33,33
HES lisans1 %2,01
Dogal gaz satis ve iletim lisans1 ¢ %3,33

O Liman igletim haklarinin siiresi Ortadogu Liman i¢in 2028, Ege Liman igin 2033 ve Bodrum Liman igin 2019 yilinda
dolmaktadir.

¢ Naturel Gaz'in Izmir, Bursa ve Adapazarn bélgelerinde sahip oldugu sikistinlmis dogalgaz (CNG) satig lisanslariyla
CNG iletim lisansinmi icermektedir. CNG iletim lisansi ile Bursa, Adapazari ve Antalya CNG lisanlar 2005 yilinda,
Izmir CNG lisans1 2006 yilinda alinmigtir. S6z konusu lisanslarin siiresi 30 yildar.

Itfa yéntemleri, faydal émiirler ve kalinti degerler her raporlama dénemi itibariyla gézden gegirilir ve
gerektiginde diizeltilir.
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(g) Serefiye

Serefiye, satin alinanin tanimlanabilir varlik, yiikiimliliik ve sarth yiikiimliiliiklerinin net gercege uygun
degerinin Grup’un satin alma maliyetinin satin aldig1 payini asan kismi ifade etmektedir. UFRS 3
“Isletme Birlesmeleri” gergevesinde, satin alma bedeli, satin alinan tanimlanabilir varlik, yiikimlilik ve
sarta baglh yiikiimliliiklerin net gercege uygun degerini asan kismi gerefiye olarak muhasebelestirilir.

Satin alma bedeli, satin alinan tanimlanabilir varlik, ytkimltltk ve sarta bagh ytikiimliliklerin makul
degerinden diisiik olmasi1 durumunda séz konusu fark gelir kaydedilir (pazarlikh satin alim kazanci
(negatif serefiye).

Satin alinan tanimlanabilir varhiklarin, yikimliliklerin ve sarta bagh ytkimliliklerin gergege uygun
degerlerinin veya birlesme maliyetinin sadece gegici olarak kayith degerler tizerinden belirlenebilmesi
nedeniyle birlesmenin gerceklestigi dénemin sonunda birlesmenin ilk kez muhasebelestirilmesi
gecici olarak yapilmak durumundaysa, satin alan, s6z konusu igletme birlesmesini gecici tutarlardan
muhasebelegtirir. Gegici olarak belirlenmis birlesme muhasebesinin birlegme tarihini takip eden 12
ay icerisinde tamamlanmasi ve serefiye de dahil diizeltme kayitlarinin birlesme tarihinden itibaren
yapilmas1 gerekmektedir.

Isletme birlesmesi sirasinda olusan serefiye amortismana tabi tutulmaz, bunun yerine yilda bir kez
veya sartlarin deger diigiikliigiinii igaret ettigi durumlarda daha sik araliklarla deger digtikligi tespit
calismasina tabi tutulur.

(h) imtiyaza Bagh Maddi Olmayan Varliklar

Grup, 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren asagidaki gerekgelere dayanarak konsolide finansal tablolarinda
TFRYK 12’yi uygulama karan almistir.

(i) Energaz’'in Medgaz haricindeki bagh ve is ortakliklar1 Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurulu'ndan
(“EPDK?”) aldiklar dogalgaz dagitim lisansi kapsaminda faaliyet gdsterdikleri bélgelerde dogalgaz
dagitimi yapma hak ve sorumluluguna sahip olmusglardir. Séz konusu dogalgaz dagitim sirketlerinin
lisanslarina iligkin bilgiler asagida sunulmustur:

Sirket Lisans tarihi Lisansin sona erme tarihi
Kentgaz Denizli Sehir Dogalgaz Dagitim A.S. 6 Subat 2006 16 Subat 2036
Gaznet Sehir Dogalgaz Dagitim A.S. 5 Aralik 2003 5 Aralik 2033
Netgaz Sehir DoJalgaz Dagitim A.S. 22 Haziran 2004 22 Haziran 2034
Olimpos Dogalgaz Dagitim A.S. 12 Ekim 2006 12 Ekim 2036
Kapadokya Dogalgaz Dagitim A.S. 29 Eylul 2005 29 Eylil 2035
Aksaray Dogalgaz Dagitim A.S. 25 Mayis 2004 25 Mayis 2034
Karaman Dogalgaz Dagitim Ltd. Sti. 14 Temmuz 2006 14 Temmuz 2036
Erzingaz Dogalgaz Dagitim A.S. 4 Agustos 2006 4 Agustos 2036
Corum Dogalgaz Dagitim ve Sanayi ve Ticaret A.S. 16 Mart 2004 16 Mart 2034
Aydingaz Dogalgaz Dagitim A.$ 21 Agustos 2008 21 Agustos 2038

Ayrica, Energaz’in bagh ortakhigi olan Medgaz, dogalgaz toptan satig faaliyetleri yapmak amaciyla
kurulmus olup, faaliyetlerine iliskin lisansin1 EPDK’dan 7 Ekim 2009’da almistir. Lisansin sona erme
tarihi 7 Ekim 2039'dur.
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(ii) EPDK, dogalgaz dagitim lisans1 verdigi Grup sirketlerinin altyapi ile hangi hizmetleri vermesi
gerektigini bu hizmetleri kimin i¢in vermesi gerektigini ve hangi fiyat aralhi§inda vermesi gerektigini
diizenlemekte ve denetlemektedir. Lisans anlagmalarina gére Grup sirketleri, dogalgaz kullanmak
isteyen her miigterinin sisteme baglanmasi ve dagitim bélgesinin imarlh alanlarinin geniglemesi halini
de dikkate alacak sekilde dagitim sebekesinin tesis edilmesi, igletilmesi, iyilestirilmesi ve genisletilmesi
ile ytiktmladur. Grup sirketleri, abonelere ilgili mevzuat ve lisans anlagmasinda belirtilen abone
baglant: bedelini ve ihalede teklif etmis olduklar dogalgaz birim fiyatinin tizerine eklenecek olan

birim hizmet ve amortisman bedelini lisans anlagmasindan itibaren sekiz sene i¢in azami bedel olarak
uygulamakla yiikiimliidiir. Bu siirenin bitiminde, birim hizmet ve amortisman bedeli EPDK tarafindan
tekrar belirlenecektir.

(iii) 25 May1s 2007 tarihli ve 4646 sayil “Dogalgaz Piyasasi Kanunu”na gére dagitim lisansi alan

tuizel kigiler, séz konusu kanunda dagitim lisans ile ilgili hitkiimlere ve Kurum’ca belirlenecek usul ve
esaslara uymakla ylikiimlidir. Yine ayni kanuna gére lisans sahibinin lisans siiresi sonunda lisans:
uzatilmadidi takdirde EPDK ilgili gehir i¢in yeniden ihale agabilir ve meveut sebekenin igletme ve
miilkiyeti i¢in en uygun teklifi veren tiizel kisiye dagitim lisansini verebilir. Bu durumda sebeke bedeli
EPDK tarafindan tahsil edilerek lisans sahibine édenir. Ayrica, Grup sirketleri dagitim sebekesini
lisans siiresi sona ermeden bagka bir tiizel kisiye satabilir, fakat bu satis EPDK’nin onayina tabidir ve
sebekenin EPDK’nin onaylamadid: bir tiizel kisiye satilmasi miimkiin degildir. Bu kosullar EDPK’nin
anlagma dénemi boyunca ve anlasma dénemi sonunda altyapiya iliskin mevecut 6nemli bir hakki/pay1
kontrol ettigine igaret etmektedir.

TFRYK 12'nin kapsamina giren sézlesmeye dayali anlagmalarin gartlarn uyarinca Grup, bir hizmet
sunucusu olarak hareket eder ve bir kamu hizmetinin sunulmas: i¢in kullanilan altyapiy: inga eder veya
yeniler (ingaat veya yenileme hizmetleri) ve belirlenen dénem boyunca bu altyapiy: isletir ve altyapinin
bakimini (isletme hizmetleri) gerceklestirir.

Grup, gerceklestirdigi hizmetler icin TMS 11 “Ingaat Sézlesmeleri” ve TMS 18 “Hasilat” uyarinca
hasilatini muhasebelestirir ve 8lger. Grup’un tek bir sézlesme veya anlasma cercevesinde birden fazla
hizmet gerceklestirmesi durumunda (6rnedin, insaat veya yenileme hizmetleri ile igletme hizmetleri)
alinan veya alinacak bedel tutarlar ayr ayrn tanimlanabildiginde verilen hizmetlerin gergege uygun
degerleri oraninda dagitilir. S8z konusu bedelin niteligi, daha sonra nasil muhasebelestirilecegini
belirler. Grup, ingaat veya yenileme hizmetlerine iligkin hasilati ve maliyetleri TMS 11’ gére, igletme
hizmetlerine iligkin hasilat: ve maliyetleri ise TMS 18’ gére muhasebelestirir.

Grup maddi olmayan bir varhi, kamu hizmeti kullanicilarindan ticret tahsil etme hakkini (lisans) elde
ettigi 6lcide muhasebelestirir. Kamu hizmeti kullanicilarindan tcret tahsil etme hakki, nakit elde etmek
icin kosulsuz bir hak degildir; ¢linkti tutarlar kamunun hizmeti kullandig: él¢tide kogula baghdir.

Itfa paylar, imtiyaza bagh maddi olmayan duran varligin iliskili oldugu lisans stiresinin bitimine kadar
dogrusal itfa yéntemiyle konsolide kapsaml gelir tablosuna kaydedilir. Itfa paylari, satiglarin maliyeti
icerisinde “amortisman ve itfa paylan” hesabina kaydedilmektedir. Grup’un kullandi: itfa oranlan

%3,38-%4,49 araligindadir.
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(i) Finansal Araclar
(i) Turev olmayan finansal varliklar

Grup, kredi ve alacaklarini olustuklar tarihte kayitlarina almaktadir. Gergege uygun deger fark: kar
veya zarara yansitilan finansal varliklar dahil biitiin finansal varliklar, Grup’un ilgili finansal aracin
sdzlesmeye bagl kosullarina taraf durumuna geldigi iglem tarihinde kayitlara alinir.

Grup, finansal varliklarla ilgili sézlegme uyarinca meydana gelen nakit akiglarn ile ilgili haklari sona
erdiginde veya ilgili haklarini, bu finansal varlik ile ilgili biitiin risk ve getirilerinin sahipligini bir
alim satim iglemiyle devrettiginde sz konusu finansal varhid: kayitlarnindan ¢ikanr. Grup tarafindan
devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her tiirlii hak, ayr bir varlik veya
yuktumliliik olarak muhasebelestirilir.

Grup, finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme i¢in yasal bir hakki oldugunda
ve iglemi net bazda gerceklestirmek veya varligin gerceklesmesi ile yiikiimliiliigiin yerine getirilmesini
es zamanl yapma niyetinin bulunmasi durumunda netlegtirmekte ve net tutan finansal tablolarinda
gostermektedir.

Grup tiirev olmayan finansal varliklar; gercege uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal
varliklar, vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, krediler ve alacaklar ve satilmaya hazir finansal
varhiklar olarak gésterebilir.

Gergege uygun degderi kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Bir finansal varlik alim satim amagl olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmas: sirasinda

bu sekilde tasarlanmis ise bu finansal ara¢ gercede uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal
varliklar olarak siniflanir. Grup, sz konusu yatirnimlarini yénetiyorsa ve Grup’un yazil risk yénetimi ve
yatirim stratejileri dogrultusunda bu yatirnmlarinin gercede uygun degeri {izerinden alim satimina karar
veriyorsa, séz konusu finansal varliklar gercege uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal varlik
olarak tasarlanmistir. Her tiirlii islem maliyeti olustugunda dogrudan kar veya zarara yansitilir. Gercege
uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal varliklar gercege uygun degerleri ile degerlenirler

ve temettii gelirleri de dahil olmak tizere, gercege uygun degerlerindeki degisimler kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Alim satim amachi elde tutulan finansal varliklar, Grup’un kisa vadeli nakit ihtiyaglarini karsilamak
icin elde tutulan ve Grup’un hazine béliimii tarafindan aktif bir sekilde yénetilen kamu borclanma
senetlerinden olugmaktadir.

Gergege uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal varliklar aksi takdirde satilmaya hazir finansal
varlik olarak siniflanacak hisse senedine dayali menkul kiymetleri de icermektedir.

Finansal araclarin gercede uygun degeri bilanco tarihinde kote olduklar piyasa degerleri temel
alinarak bulunur. Bu degerlerden herhangi bir iglem maliyeti diisiilmez. Eger belirli bir piyasaya kote
olmus deger yoksa, gercege uygun deger, var olan piyasa bilgileri ve uygun degerleme yéntemleri
dikkate alinarak tahmin edilir. Ancak, tahmin edilen gercege uygun degeri olusturmak amaciyla piyasa
verilerini yorumlamak icin yarg: kullanmak gerekmektedir. Dolayisiyla, yapilan tahminler, cari bir
piyasa igleminde elde edilebilecek degerlerin géstergesi olmayabilir.

Aktif bir piyasaya kote olmayan diger tiim finansal araclar i¢cin gercege uygun deger uygun degerleme
teknikleri kullanilarak belirlenmektedir. Degerleme teknikleri net bugiinkii deger teknikleri, gézlenebilir
piyasa fiyati1 bulunan benzer finansal araglarla kiyaslama ve diger ilgili degerleme modellerini
icermektedir.
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Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar

Grup’un vadeye kadar elde tutma niyeti ve kabiliyeti oldugu bor¢lanma senetleri varsa bu finansal
varliklar, vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar olarak siniflanir. Vadeye kadar elde tutulacak
yatinmlar, ilk olarak gercede uygun degerine varsa dogrudan iligkilendirilebilen iglem maliyetlerinin
eklenmesiyle muhasebelestirilir. Vadeye kadar elde tutulan finansal varliklar, ilk kayitlara alinmalarim
takiben gelecekteki anapara ve faiz nakit akiglarinin etkin faiz oranlari ile itfa edilmis maliyet degerleri
tizerinden deger diisiikliikleri indirilerek gésterilirler.

Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar aktif piyasada kayith olmayan, sabit veya deJisken 6demeli finansal varliklardir.
Bu tiir varliklar ilk olarak gergege uygun degerleri ile dogrudan iligkilendirilebilen iglem maliyetlerinin
eklenmesiyle muhasebelestirilir. {lk kayitlara alinmalarini takiben, krediler ve alacaklar, gelecekteki
anapara ve faiz nakit akiglarinin etkin faiz oranlarn kullanilarak itfa edilmis maliyetleri {izerinden deger
diisiikliikleri indirilerek gésterilmektedir. Krediler ve alacaklar, nakit ve nakit benzerleri, ticari ve diger
alacaklar icerir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri, gercege uygun degerlerinde degisim riskinin ¢ok az oldugu, nakit bakiyeler
ve alindig1 giin vadesi {i¢ ay veya daha kisa siireli mevduat hesaplarindan olugur ve Grup tarafindan
kisa vadeli yiikiimliiliiklerin finansmani i¢in kullanihir.

Krediler ve alacaklar, nakit ve nakit benzerleri, ticari ve diger alacaklan igerir.
Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar, tiirev olmayan, satilmaya hazir olarak tanimlanmig veya yukarida
aciklanan siniflandirmalara girmeyen finansal varliklardir. Satilmaya hazir finansal varliklar ilk
olarak gercege uygun degerleri ile dogrudan iligkilendirilebilen iglem maliyetlerinin eklenmesiyle
muhasebelestirilir.

1lk kayda alinmalarini takiben satilmaya hazir finansal varliklar, gercege uygun degerleriyle leliir.
Deger diistikliigi hari¢ gercege uygun degerindeki degisimler ve satilmaya hazir finansal varliklar
tizerindeki yabanci para kur fark: degisimleri diger kapsaml gelirde kayitlara alinir ve ézkaynaklar
altinda gercege uygun deger yedegi kaleminde gésterilir. Finansal ara¢ kayitlardan ¢ikarildiginda,
dzkaynaklar altinda birikmis kazang ya da kayiplar, kar veya zarara yeniden siniflandirilir.

Satilmaya hazir finansal varliklar hisse senedine dayali menkul kiymetler ve borclanma senetlerinden
olugsmaktadir.

Satilmaya hazir finansal varliklar olarak simiflanmis olup, borsalarda veya tegkilatlanmig diger
piyasalarda aktif olarak islem gérmeyen ve giivenilir bir gercege uygun degeri bulunamayan hisse
senedine dayali menkul kiymetler, 1 Ocak 2005 tarihinden &nce iktisap edildikleri i¢in maliyet
degerlerinin 31 Aralik 2004 tarihindeki enflasyon etkisi géz &niine alinarak yeniden ifade edilmis
tutarlan lizerinden gerekli deger dustikliigii karsiliklan ayrilarak gésterilmektedir.

(ii) Tarev olmayan finansal ytkimlilikler
Grup, ¢ikarilan bor¢lanma senetleri ve sermaye benzeri ytuktumliltklerini olustuklarn tarihte kayitlarina

almaktadir. Biitiin diger finansal yiikiimliilitkler, Grup’un ilgili finansal aracin sézlesmeye baglh
kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.
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Sézlegmeye dayali yitkiimlilitklerinin yerine getirildigi, iptal veya feshedildigi durumlarda; Grup, séz
konusu finansal yiikiimliiliigd kayitlarindan ¢ikarir.

Grup, tlirev olmayan finansal yiikiimliiliiklerini diger finansal yiikiimliiliikler kategorisine

iniflamaktadir. Bu tiir finansal yiikiimliiliikler, ilk olarak, gercege uygun degerleri ile dogrudan
iliskilendirilebilen islem maliyetlerinin eklenmesiyle muhasebelestirilir. Ilk kayitlara alinmalarini
takiben finansal ytikiimliiliikler, gelecekteki anapara ve faiz nakit akiglan etkin faiz oranlan kullanilarak
itfa edilmis maliyetleri {izerinden gdsterilmektedir.

Diger finansal yiikiimliiliikler finansal bor¢lar, ¢ikarilan borg senetleri, banka nezdindeki cari hesaplar
ve ticari ve diger bor¢lardan olugmaktadir.

Talep lizerine geri 6denebilir olan ve Grup’un nakit yonetimin bir pargasi olan banka nezdindeki cari
hesaplar nakit akig tablosunda nakit ve nakit benzerlerinin bir pargas: olarak muhasebelestirilmistir.

(iti) Sermaye
Adi Hisse Senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse senetleri ihraci ile dogrudan
iliskilendirilebilen ek maliyetler, vergi etkisi diigiilditkten sonra ézkaynaklarda azalig olarak
muhasebelegtirir.

Grup’un geri satin alinan ve tekrar ihra¢ edilen kendi hisseleri

Sermaye olarak kayitlara alinan paylar geri satin alindigi durumda, geri satin alma ile iligkilendirilebilen
maliyetlerin vergi etkisi diigtilditkten sonraki tutarini da kapsayan satin alma bedeli 6zkaynaklarda azalig
olarak muhasebelestirilir. Geri satin alinan paylar “Grup’un geri satin alinan kendi hisseleri” olarak
dzkaynaklarin altinda gésterilir. Séz konusu paylar satildigi veya tekrar ihrag¢ edildigi zaman, edinilen
bedel 6zkaynaklar arttirmakta ve bu islem sonucunda ortaya ¢ikan kazang veya kayiplar hisse senedi
ihrac primlerine transfer edilmektedir.

(iv) Turev finansal araclar

Grup, maruz kaldig1 yabanc: para ve faiz oran: risklerinden korunmak amaciyla tiirev finansal araclar
kullanmaktadir. Asal sézlesmenin ve sakli tiirevin iktisadi ézellik ve riskleri birbiriyle yakin iligkili
degilse, sakh tiirevle ayni sartlara haiz bagka bir arag tiirev olarak tanimlanabiliyorsa ve birlesik finansal
arag olarak gercege uygun deger fark: kar veya zarara yansitilarak él¢iilen bir arac degilse, sakli tiirev
asal sézlesmeden ayrnigtirilir ve ayn olarak muhasebelestirilir.

Bir tiirev finansal aracinin, finansal riskten korunma olarak baglangicta tasarlanmasinda, Grup finansal
riskten korunmaya konu kalem ve finansal riskten korunma araci arasindaki iligkiyi, ilgili finansal
riskten korunma igleminin risk yénetimi amaclarini ve stratejilerini ve finansal riskten korunmanin
etkinligini 8l¢mede kullanilacak olan yéntemleri yazili olarak agiklamaktadir. Grup, séz konusu
iligkilendirmenin baglangicinda ve devam eden stire¢ igerisinde, finansal riskten korunma yénteminin,
ilgili araglarin yontemin uygulandid: siiregteki beklenen gercede uygun degerlerindeki veya nakit
akiglarindaki degisiklikler tizerinde etkin olup olmadigini veya her bir korunmanin gergeklesen
sonuglarindaki etkinliginin ytizde 80 - ylizde 125 araliginda olup olmadigini degerlendirir. Nakit akig
riskinden korunma islemleri icin, finansal riskten korunma isleminin konusunu tegkil eden tahmini
iglemin gergeklegme ihtimalinin yliksek olmasi ve nakit akiglarindaki degisikliklerin kar veya zarar
etkileyebilecek nitelikte olmas1 gerekir.
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Tiirev finansal araglar ilk olarak gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir ve iligkilendirilebilen
islem maliyetleri olugtuklar tarihte kar veya zararda muhasebelestirilir. {lk kayitlara alinmalarini
takiben, tiirevler gercege uygun degerleriyle 8l¢iiliir ve gerceklesen degisimler agagida tamimlandign
sekilde muhasebelestirilir.

(j) Varliklarda Deger Diisiikliigii
(i) Finansal varhiklar

Gergege uygun deger fark: kar/zarara yansitilmayan bir finansal varliktaki deger diistikliigii her
raporlama déneminde deger diisiikliigii olduguna kanaat getirilen nesnel kanitlarla degerlendirilir. Eger
nesnel kanitlar ilgili finansal varligin ilerideki nakit akimlarini olumsuz yénde etkiledigine dair bir veya
birden fazla olaya isaret ediyorsa, ilgili finansal varlikta deger dusiikligii oldugu dikkate alinir.

Finansal varliklarin deger disiikliigiine neden olan nesnel kanit borclunun temerriidiinii, Grup’un
aksini dikkate alamayacadi kosullara bagl olarak bir tutarin yeniden yapilandirilmasini, bor¢lunun
iflas etme ihtimalinin olusmasini ve menkul bir kiymetin aktif pazarinin ortadan kalkmasi durumlarini
kapsayabilir. Ilave olarak, hisse senedine dayali menkul bir kiymetin ger¢ede uygun degerinin, maliyet
bedelinin altina énemli 8l¢iide ve kalic1 olarak diigmesi de deger diistikligtntin nesnel kanitidir.

Grup, alacaklardaki deger diigiikliigiine dair kanitlar hem ilgili varlik seviyesinde, hem de toplu
olarak dikkate almaktadir. Tiim tek basina énemli olan alacaklar degJer diisiikliigii acisindan ayr ayr1
degerlendirilmektedir. Tiim tek basina énemli alacaklardan ayri ayr1 degder diisiikliigiine ugramadign
tespit edilenler, daha sonra toplu olarak gerceklesen ancak hentiz tanimlanmamg bir deger
dustikligiine maruz kalip kalmadig: konusunda degerlendirilir. Tek bagina énemli olmayan alacaklar
benzer risk karakterlerine gére gruplanarak toplu sekilde deger diistikliigii konusunda degerlendirilir.

Grup, toplu olarak deger diisiikliigii hakkindaki deJerlendirmesini; temerriit ihtimali, tahsilat
zamanlamasi ve olusan zararin ge¢misteki eJilimini, yénetimin giincel ekonomik durum hakkindaki
yargisina gére giincelleyerek olusturur.

Bir finansal varliktaki deger dustikligti, varhigin kayith degeri ile nakit akiglarindan olugan alacagin
orijinal etkin faiz orani esas alinarak iskonto edilerek bugtine indirgenmis degeri arasindaki fark olarak
hesaplanir. Kayiplar, kar veya zararda muhasebelestirilir ve siipheli alacak karsilig: hesabina yansitilir.
Raporlama dénemi sonrasi gerceklesen bir durum deger diisiikliigiinde azalmaya neden olursa, bu azalis
kar veya zararda ters gevrilir.

Satilmaya hazir finansal varhiktaki deger diigtikliigt, diger kapsaml gelirlerde kayit altina alinmig ve
dzkaynaklarin i¢inde gercege uygun deger artis fonlarinda takip edilen toplam kayiplarin kar veya
zarara aktarilmasi yoluyla kaydedilir. Diger kapsamli gelirlerden ¢ikarilan ve kar veya zarara kaydedilen
toplam kayip, séz konusu varlik bir bore senedi ise her tiirlii anapara geri édemesi ve itfa paylar
diisiilmek suretiyle bulunan elde etme maliyeti ile cari gercege uygun degeri arasindaki farktan daha
dnce kar veya zarara kaydedilmis deger diistikligt giderlerinin distilmesiyle bulunur.

Ozkaynak yéntemiyle muhasebelestirilen yatirimlardaki deger diisiikliigii ile uyumlu olarak yatirimdaki
geri kazanilabilir tutarla yatinnmin defter degeri karsilastirilarak él¢iiliir. Deger diistikliikleri kar veya
zararda muhasebelestirilir. Geri kazanilabilir tutarin belirlenmesinde kullanilan tahminlerde olumlu
yoénde bir degisiklik olmasi durumunda deger diisiikliigii geri cevrilir.

Hisse senetlerindeki deger diisiikligi, ilgili senetlerin kayith degeri ile piyasa rayici arasindaki fark
olarak hesaplanir. Kayiplar, kar veya zararda muhasebelestirilir.
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(i1) Finansal olmayan varliklar

Grup, her bir raporlama déneminde, stoklar ve ertelenen vergi varliklar: diginda kalan her bir varhga
iliskin deger kayb1 olduguna dair herhangi bir gésterge olup olmadigimi degderlendirir. Eger béyle bir
gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar: tahmin edilir. Bir varlikla ilgili nakit yaratan birim
(NYB) defter degeri ile geri kazanilabilir tutarini agiyorsa deger diisiikliigii kayitlara alinir.

Serefiye ve belirsiz ekonomik &mre sahip ya da heniiz kullanima hazir olmayan maddi olmayan duran
varliklar igin geri kazanilabilir tutar her yil ayn1 zamanda tahmin edilir.Varhdin ya da nakit tireten
birimin geri kazanilabilir tutar1 net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olanidir. Kullanim
degeri, ilerideki nakit akimlarinin ilgili varliktaki belirli riski ve paranin zaman degerini gésteren vergi
dncesi iskonto orani kullanilarak bugiinkti degerine indirgenmesi ile degerlendirilir. Deger diisiiklugu
testi i¢in, varliklar diger varliklar ve varlik gruplarindan bagimsiz olarak stirekli kullanimindan dolay:
nakit girisi tireten en kii¢tik birimlere (“nakit tireten birim”) ayrlir. Isletme birlesmesinde ortaya ¢ikan
serefiye deger diisiikliigii testi icin birlesme sinerjisinden yararlanmas: beklenen nakit {ireten birimlere
paylagtirilir.

Eger séz konusu varligin veya o varliga ait nakit treten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullanim
veya satig yoluyla geri kazanilacak tutarindan ytiksekse deger distikligti meydana gelmigtir. Deger
dugiikliigli kayiplarn kar veya zararda muhasebelestirilir. Nakit tireten birimlerden kaynaklanan ve
muhasebelestirilen deger diisiikliigii éncelikle birimlere paylasgtirilan serefiyelerin defter degerlerinden
daha sonra birimlerdeki diger varliklarin defter degerlerinden oransal olarak dustiliir.

Serefiyede meydana gelen deger diisiikliigii zaran geri ¢evrilmez. Serefiye disindaki diger varhiklarda
dnceki dénemlerde ayrilan deger diisiiklikleri her raporlama déneminde deger distikliigiintin azalmas:
veya deger dusikliginiin gegerli olmadigina dair gdstergelerin olmas: durumunda degerlendirilir.
Deger diistikliigti geri kazanilabilir tutarin belirlenmesinde kullanilan tahminlerde degisiklik olmas1
durumunda iptal edilir. Deger diistikligt sadece varligin belirlenen kayith degerini asmayacak kadar
amortisman ve itfa pay: netlestirildikten sonra deger diisiikliigii eger yok ise iptal edilir.

(k) Calisanlara Saglanan Faydalar

Turkiye’deki meveut ig kanunu geregince, Grup, bir yilini doldurmus ¢aliganlarin emeklilik, askerlik
yada 6lim gibi nedenlerden isten ayrilan ¢alisanlarina belirli miktarlarda édeme yapmakla ytuktmludir.
Kidem tazminati kargihi 30 giin bazinda Grup’un ¢alisanlarinin emekli olmasi durumunda gelecekteki
tahmini muhtemel yiikiimliiliigiiniin bugiinkii deJerini ifade etmektedir. Kidem tazminati kargilidi, tiim
caligsanlar bu tiir bir 6demeye tabi tutulacakmis gibi hesaplanmis olup konsolide finansal tablolarda
tahakkuk esasi ile yansitilmigtir. Kidem tazminati karsihidi, Hitkiimet tarafindan agiklanan kidem
tazminati tavanina gére hesaplanmigtir. 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla kidem tazminati
tavan1 Not 22'de belirtilmigtir. Not 22'de agiklandig: tizere, Grup yénetimi kidem tazminati kargihd:
hesaplamasinda aktiieryal tahminler kullanmstir.

(D) Yabanc: Para
(i) Yabanci para iglemler

Yabanec: para islemler ilgili Grup sirketlerinin gegerli para birimlerine islemin gergeklestigi tarihteki
kurdan gevrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yiikiimliliikler raporlama
tarihindeki kurlardan gecerli para birimine gevrilmiglerdir. Yabanci para cinsinden olan fiili
maliyetleriyle dl¢iilen parasal olmayan varliklar ve yiikiimliiliikler, iglem tarihindeki kurdan gevrilir.
Cevrimle olugan kur farklan konsolide kapsaml gelir tablosunda kayatlara alinir.
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Gegerli para birimi TL olmayan sirketlerin finansal tablolan kendi gegerli para birimlerine gére
hazirlanmig olup, bu finansal tablolar TMS 21 uyarinca konsolidasyon amagh olarak TL'ye ¢evrilmigtir.
Konsolide finansal tablolardaki kalemlerin &l¢iimii igin segilen para birimi hari¢ biitiin para birimleri
yabanci para olarak ele alinmaktadur.

Yabanec: para cinsinden olan islemlerden dogan kayip veya kazanclar, kar veya zararda, yabanci para
igslemlere iliskin kur farklar hesabinda yansitilmistir.

TMS 21 uyarinca, gegerli para birimi TL'den farkli olan baz1 yurtdig: ve yurtici bagh ortakliklarinin
bilanco kalemleri TL olarak sunulurken ilgili bilango tarihindeki ABD Dolari/TL kuruyla ve Avro/TL
kuruyla; gelir ve giderler ile nakit akiglar ise iglemlerin gergeklestigi tarihin kuruyla (tarihsel kur) veya
ilgili dénemin ortalama kuruyla degerlenir. Bu ¢evrimden dogan kari/zarar, 6zkaynaklar altinda olugan
“yabanci para gevrim farklan” hesabinda yer alir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibanyla T.C. Merkez Bankas: déviz alig kurlar agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
ABD Dolan / TL 1,7826 1,8889
Avro / TL 2,3517 2,4438

2012 ve 2011 yillarinda T.C. Merkez Bankasi ortalama déviz alig kurlar1 agagidaki gibidir:

2012 2011
ABD Dolan / TL 1,7925 1,6700
Avro / TL 2,3045 2,3224

(ii) Yabanci operasyonlar

Yabanci operasyonlarin varlik ve yiikiimliiliikleri, satin alimdan kaynaklanan serefiye ve gercege uygun
deger diizeltmeleri dahil olmak {izere, raporlama tarihindeki déviz kuru ile TL'ye cevrilir. Yabaneci
operasyonlarin gelir ve giderleri islem tarihindeki déviz kuru ile veya ilgili dénemin ortalama kuruyla
TL'ye cevrilir.

Yeniden cevrimden kaynaklanan yabanci para cevrim farklar, ézkaynaklar altinda yabanci para cevrim
farklarinda kayitlara alinir. Yurtdis: faaliyetlerin kismen veya tamamen satilmas: durumunda yabanci
para cevrim farklarindaki ilgili tutar kar veya zarara transfer edilir.

(m) Durdurulan Faaliyetler ile Satis Amagcli Elde Tutulan Varlik Gruplan ve lgili Yiikiimliiliikler

Durdurulan faaliyet, bir igsletmenin elden c¢ikarilan veya satig amach elde tutulan faaliyetlerinin bir kismi
olup ayr1 bir ana is kolunu veya faaliyetlerin cografi béliimiinii ifade etmektedir. Durdurulan faaliyetler;
ayr1 bir ana is kolunun veya faaliyetlerin cografi béliimiiniin tek basina koordine edilmis bir plan
cercevesinde satisinin bir parcas: veya sadece satis amaci ile elde edilen bir baglh ortakliktir.
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Durdurulan faaliyetlere istinaden, durdurulan faaliyetlerle ilgili net varliklar gergege uygun degerden
satig maliyetlerinin diigiilmesi suretiyle 8l¢iiliir ve durdurulan faaliyetleri olusturan varlik veya varlik
gruplarinin elden cikarilmasi sirasinda finansal tablolara yansitilan vergi éncesi kar veya zarar ve
durdurulan faaliyetlerin vergi sonrasi kar veya zaran dipnotlarda agiklanir ve gelir/giderler ile birlikte
vergi ncesi kar/zarar analizi yapilir. Ayrica, durdurulan faaliyetlerin igletme, yatinnm ve finansman
faaliyetleriyle iligkilendirilen net nakit akimlan ilgili dipnotta belirtilir.

TMS 31 “Is Ortakliklarindaki Paylar” ve UFRS 5 “Satis Amach Elde Tutulan Duran Varliklar ve
Durdurulan Faaliyetler” standartlar: uyarinca satig amach elde tutulan varlik olarak simiflandirilmig
olan miigtereken kontrol edilen igletmelerdeki paylar, UFRS 5 hiikiimleri uyarinca muhasebelestirilir.
Daha &nceden satis amacl elde tutulan varlik olarak siniflandirilmis olan miistereken kontrol edilen
bir igletmedeki payin, bu sekilde siniflandirilmak icin gecerli kriterleri kaybetmesi durumunda; satis
amacli elde tutulan varlik olarak simiflandirildigs tarihten itibaren oransal konsolidasyon veya 6zkaynak
yontemi kullanilarak muhasebelestirilir. Buna uygun olarak, satig amacli elde tutulan varlik olarak
siniflandirilmadan sonraki dénemlerin finansal tablolar diizeltilir. S6z konusu miisterek ydénetime tabi
ortakhigin daha énce durdurulan olarak siniflandirilmis faaliyetleri stirdiirtilen faaliyet olarak siniflanir.

Varlik gruplari, kullanilmas: suretiyle degil, satis islemi sonucu geri kazanilmas: planlandig:
durumlarda, satig amagh elde tutulan varlik gruplar olarak siniflandirilir. Bu varliklarla dogrudan
iligkilendirilen yiikiimliliikler ise benzer sekilde gruplamir. lgili varlik gruplar, dogrudan
iligkilendirilen yiikiimliliikler indirildikten sonraki kayith degeri ile gercege uygun degerlerinden satis
giderlerinin ¢ikartilmasi sonucu olusan net degerin diigiik olani ile muhasebelestirilir.

Bir varlik (veya elden cikarlacak varlik grubu) satis amach olarak simiflandirmis ancak, bu siniflamaya
iligkin kogullar artik karsilanamamakta ise, séz konusu varligin (veya elden ¢ikanlacak grubunun) satig
amagh olarak siniflandirilmasina son verilir. Grup, satis amach elde tutulan olarak siniflandirilmasina
son verilen bir duran varlig: (veya satig amach elde tutulan olarak siniflandinlan elden ¢ikarilacak bir
varlik grubuna dahil edilmesine son verilen bir duran varhgy);

(a) Satis amaciyla elde tutulan olarak siniflandirilmasindan &nceki ve varligin (veya elden ¢ikarlacak
varlik grubunun) satig amaciyla elde tutulan olarak siniflandirilmamig olmasi durumunda ortaya ¢ikan
amortisman, itfa veya yeniden deJerleme ile ilgili diizeltmeler géz &niine alinarak belirlenen defter
degeri ve

(b) Sonradan satilmamasina karar verildigi giindeki geri kazanilabilir tutarindan diistik olan ile &lcer.

Grup, 6nceki dénem bilancolarinda duran varliklar veya satis amaglh elde tutulan olarak siniflandirilan
elden cikarilacak varlik gruplarna iligkin varlik ve borglara ait tutarlari; son dénem bilangosu
sunumundaki siniflandirmay: yansitmas: i¢in tekrar siniflandirmaz veya yeniden géstermez.

(n) Hisse Bagina Kazang/(Zarar)

Grup, adi hisse senetleri icin temel hisse bagina kazan¢ (“HBK”) bilgisi sunmaktadir. Temel HBK,
Sirket'in adi hisse senedi sahiplerine atfolunan kar veya zararin, Sirket'in geri satin alinan kendi
hisselerinin diizeltilmesinden sonra dénem icinde tedaviilde olan adi hisse senetlerinin ortalama
say1sina bdliinmesiyle bulunur.

Tiirkiye’de sirketler, mevcut hissedarlarina birikmis karlarindan ve 6zkaynak enflasyon diizeltme
farklarindan, sermayedeki paylar1 oraninda hisse dagitarak (bedelsiz hisse) sermayelerini arttirabilirler.
Bu tip bedelsiz hisse dagitimlari, hisse bagina kazang hesaplamalarinda, ihra¢ edilmig hisse gibi
degerlendirilir. Buna gére, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, séz konusu hisse
senedi dagitimlarinin gecmise déniik etkileri de dikkate alinarak bulunmaktadir.
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(o) Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iligkin herhangi bir duyuru veya diger se¢ilmis finansal
bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile bilangonun yayimi
icin yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylan kapsar.

Grup, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, konsolide
finansal tablolara alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Bilan¢o tarihinden sonraki
diizeltme gerektirmeyen olaylar, dnemli olmas: durumunda, konsolide finansal tablo dipnotlarinda
aciklanmgtir.

(p) Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yikiimlilitkler

Grup yénetimi, ge¢mis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni ytikimliligin
bulundugu, bu yiikiimliliigiin yerine getirilmesi icin ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden
¢itkmasinin muhtemel oldugu ve sdz konusu yliktimlilik tutarinin giivenilir bir bi¢imde tahmin
edilebildigi durumlarda, iligikteki konsolide finansal tablolarda séz konusu yiikiimliiliik tutar1 kadar
kargilik ayirmaktadir. Sarta bagh yiikiimliiliikler, ekonomik fayda iceren kaynaklarin igletmeden ¢ikma
ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla stirekli olarak degerlendirmeye tabi
tutulur. Ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin uzak oldugu durumlar haric,
finansal tablo dipnotlarinda agiklanir. Ekonomik faydanin igletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi
halinde, kosullu varlikla ilgili olarak finansal tablo dipnotlarinda aciklama yapilir. Ekonomik faydanin
igletmeye girecedinin kesine yakin hale gelmesi durumunda ise, séz konusu varlik ve bununla ilgili gelir
degisikliginin oldugu tarihte finansal tablolara alinir.

(v) Kiralama Islemleri
(i) Finansal kiralama

Kiraya konu olan varligin sahipligine iligkin risk ve getirilerin Grup’a ait oldugu kiralama iglemleri
finansal kiralama olarak siniflandirilmigtir. Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklar
Grup’un konsolide bilan¢osunda, ilgili varligin makul degeri ile asgari finansal kiralama édemelerinin
bugiinkd degerinden diisiik olani {izerinden aktifte bir varlik, pasifte ise asgari finansal kiralama
ddemelerinin bugiinkii degeri tutarinda bir ytikiimliiliik olarak izlenir. Bilancodaki finansal kiralama
yiikiimliiliigi anapara geri 6demeleri yoluyla azaltilirken, kira édemelerinin finansal gider kismy,
kiralama stiresi boyunca olugtugu déneme ait kar veya zarara kaydedilir. Finansal kiralama sézlegmesi
ile elde edilen maddi duran varliklar, varhdin faydali 6mrii boyunca amortismana tabi tutulur.

Kira siiresinin kiralanan varligin faydali émriinden kisa olmas: ve kira stiresi sonunda ilgili varhigin
Grup tarafindan satin alinmasinin makul sekilde kesin olmadig1 durumlarda, aktifte yer alan kiralanan
varlik kira siiresi icerisinde; kiralanan varhigin faydali mriiniin kira siiresinden kisa olmas1 durumunda
ise faydali dmrii icinde amortismana tabi tutulur.

(il) Faaliyet kiralamas1
Kiraya konu olan varligin sahipligine iligkin risk ve getirilerin dnemli bir kisminin kiralayana ait oldugu

kiralama islemleri faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir. Faaliyet kiralari olarak yapilan 6demeler, kira
dénemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarara gider olarak kaydedilir.
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(s) ligkili Taraflar
Asagidaki kriterlerden birinin varliginda, taraf Sirket ile iligkili sayilir:

(a) S6z konusu tarafin, dogrudan ya da dolayli olarak bir veya birden fazla araci yoluyla:

(i) Isletmeyi kontrol etmesi, igletme tarafindan kontrol edilmesi ya da isletme ile ortak kontrol altinda
bulunmas: (ana ortakliklar, bagl ortakliklar ve ayni is dalindaki bagl ortakliklar dahil olmak tizere);
(ii) Sirket tizerinde énemli etkisinin olmasini saglayacak payinin olmasi; veya

(iii) Sirket tizerinde ortak kontrole sahip olmas;

(b) Tarafin, Sirket’in bir igtiraki olmass;

(c) Tarafin, Sirket’in ortak girisimci oldugu bir is ortaklig: olmasi;

(d) Tarafin, Sirket'in veya ana ortakhiginin kilit ydnetici personelinin bir tiyesi olmasiy;

(e) Tarafin, (a) ya da (d) de bahsedilen herhangi bir bireyin yakin bir aile tiyesi olmasi;

(f) Tarafin; kontrol edilen, ortak kontrol edilen ya da énemli etki altinda veya (d) ya da (e)'de bahsedilen
herhangi bir bireyin dogrudan ya da dolayl olarak énemli oy hakkina sahip oldugu bir igletme olmass;
(g) Tarafin, igletmenin ya da isletme ile iligkili taraf olan bir igletmenin ¢alisanlarina isten ayrilma
sonrasinda saglanan fayda planlari olmas: gerekir.

Tligkili taraflarla yapilan islem iligkili taraflar arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da ytikimliliklerin
bir bedel karsihig olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.

Olagan faaliyetler nedeniyle iligkili taraflarla bazi is iligkilerine girilebilir.
(t) Finansal Bilgilerin Béliimlere Gére Raporlanmas:

Faaliyet béliimii, Grup’un hasilat elde edebildigi ve harcama yaptig: isletme faaliyetlerinde bulunan,
faaliyet sonuclarinin béliime tahsis edilecek kaynaklara iligkin kararlarin alinmasi ve béliimiin
performansinin degerlendirilmesi amaciyla Grup yénetimi tarafindan diizenli olarak gézden gecirildigi
ve hakkinda ayn finansal bilgilerin mevcut oldugu kisimdur.

Grup’un faaliyet béliimleri finans, enerji, altyapi, gayrimenkul sektérleri ve diger sektérler olup bu
bélimlere gére raporlama Not 5te verilmigtir.

(u) Devlet Tegvik ve Yardimlar

Makul degerleri ile izlenen parasal olmayan devlet tegvikleri de dahil olmak tizere tiim devlet tegvikleri,
elde edilmesi i¢in gerekli sartlarin isletme tarafindan yerine getirilecegine ve tegvikin igletme tarafindan
elde edilebilecegine dair makul bir giivence olugtugunda finansal tablolara alinir. Kullanilan devlet
tesvik ve yardimlari Not 37’de sunulmustur.

(v) Isletme Tarafindan Geri Satin Alinan Hisseler

Odenmis sermaye olarak kayitlara alinan paylar tekrar geri satin alindii zaman, geri satin alma ile
iliskilendirilen maliyetlerin vergi etkisi diisiilditkten sonraki tutarini da kapsayan satin alma bedeli
dzkaynaklardan digtlir. Geri satin alinan paylar “Kargilikl igtirak sermaye diizeltmesi” olarak
dzkaynaklarin altinda gésterilir. Séz konusu paylar satildigi ya da tekrar ihra¢ edildigi zaman, edinilen
bedel 6zkaynaklar arttirmakta ve bu islem sonucunda ortaya ¢ikan kazang ve kayiplar gegmis yil
karlarina transfer edilmektedir.
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(z) Vergi

Dénemin vergi kargihid, cari yil kurumlar vergisini ve ertelenen vergiyi icermektedir. Dénemin vergi
karsihi§i, 6zkaynaklarda kayitlara alinan kalemlerin ézkaynaklarda kayitlara alinan vergileri haricinde
konsolide kapsamli gelir tablosuna kaydedilir.

Cari dénem vergi ytkiumltligt, dénem karinin vergiye tabi olan kismi tizerinden ve raporlama dénemi
sonu itibariyla gecerli olan vergi oranlarn ile yiiriirlilitkteki vergi mevzuati uyarinca hesaplanan vergi
yukimluligint ve gegmis yillardaki vergi yikimlalagt ile ilgili diizeltme kayitlarini icermektedir.

Ertelenen vergi, bilango ydntemi kullanilarak, varlik ve ytikiimliiliiklerin finansal tablolarda yer alan
kayith degerleri ile vergi matrahinda kullanilan degerleri arasindaki gecici farklar tizerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi serefiyenin ilk defa kayitlara alinmasinda, isletme birlegmesi olmayan iglemlerdeki ne
mali kar1 ne de ticari kan etkileyen varlik ve yiikiimliiliiklerin ilk defa kayitlara alinmasinda, yakin bir
gelecekte geri gevrilmesi muhtemel olmayan istiraklerdeki ve mugterek ydnetime tabi ortakliklarla ilgili
farklarda kayitlara alinmaz. Ertelenen vergi gecici farklarin geri cevrildiklerinde raporlama déneminde
gegerli olan kanunlara dayanan ve uygulanmasi beklenen vergi oranlan ile hesaplanur.

Ertelenen vergi varhig: ve ertelenen vergi yikiimliligi, kanunen vergi varliklar ve vergi
yiikiimliiliiklerinin mahsuplastirilmasina iligskin bir yasal hak olmasi ve cari vergilerin ayni mali
otoriteye bagl olmas: durumunda ve ertelenen vergi varliklarinin elde edilmesi ve ertelenen vergi
yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmesinin es zamanl olmasi durumunda mahsuplastirilabilmektedir.

Kullanilmamis gecmis yil mali zararlar , vergi avantajlar1 ve indirilebilir gecici farklar icin ilerideki
dénemde bunlarin mahsup edilmesine yeterli olacak tutarda vergilendirilebilir kar elde edileceginin
muhtemel olmasi halinde ertelenmis vergi varliji hesaplanir. Ertelenen vergi varlig: her raporlama
déneminde incelenir ve ilgili vergi avantajinin gergeklegsme ihtimalinin muhtemel olmadid: kapsama
kadar kayitl degeri indirilir.

(y) Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosunda déneme iliskin nakit akimlar isletme yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bicimde siniflandirilarak raporlanir. Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un
faaliyet alanina giren konulardan kaynaklanan nakit akimlarini1 gésterir. Grup, isletme faaliyetlerine
iliskin nakit akimlarini, net kar/zararn gayri nakdi islemlerin gecmis ya da gelecek islemlerle ilgili
nakit giris ve cikislan tahakkuklarinin veya ertelemelerinin ve yatirim veya finansman ile ilgili nakit
akimlarina iliskin gelir veya gider kalemlerinin etkilerine gére diizeltildigi dolayli yénteme gére
gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirnim faaliyetlerinde (maddi ve maddi olmayan
varlik yatinmlan ve finansal yatinmlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarini gésterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandid1 kaynaklar
ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gésterir.

Nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalardaki ti¢ aydan kisa vadeli mevduat, olustugu tarihte
vadesi li¢ ay1 gecmeyen ve deder kaybetme riski bulunmayan kisa vadeli yiiksek likiditeye sahip
yatirimlan ifade etmektedir.

(ab) Ters repo iglemlerinden alacaklar

Ters repo konusu finansal varliklar kargiligi verilen fonlar ters repo alacaklari olarak nakit ve nakit
benzeri degerler altinda muhasebelestirilir. Séz konusu ters repo anlagsmalar ile belirlenen alis ve geri
satis fiyatlan arasindaki farkin déneme isabet eden kismi i¢in i¢ verim orani yéntemine gére gelir
reeskontu hesaplanir ve ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle muhasebelestirilir.
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2.3 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar:

Konsolide finansal tablolarin TFRS’ye uygun olarak hazirlanmasi, yénetimin, politikalarin uygulanmas:
ve raporlanan varlik, yikimlilik, gelir ve gider tutarlarim etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar
yapmasini gerektirmektedir. Gergeklegen sonuclar bu tahminlerden farkhlik gésterebilir.

Bu konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi sirasinda Grup’un muhasebe politikalarinin
uygulamasinda ydnetim tarafindan yapilan énemli deJerlendirmeler ile tahmindeki belirsizliginin temel
kaynaklan 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait konsolide finansal tablolarda uygulananlarla
aynidur.

Tahminler ve tahminlerin temelini tegkil eden varsayimlar stirekli olarak gézden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin yapildig: dénemde ve bu gtincellemelerden
etkilenen miiteakip dénemlerde kayitlara alinir.

Konsolide finansal tablolarda kayitlara alinan tutarlar {izerinde en ¢ok etkisi olan muhasebe
politikalarina uygulanan énemli kararlara iligkin bilgiler asagida belirtilen dipnotlarda agiklanmigtir:

Not 2.2 (¢)  -TFRYK 12 kapsaminda imtiyaza baglh maddi olmayan varliklarin muhasebelestirilme
ve dlgmesi

Not 3 - Isletme birlegsmeleri
Not 15 - Yatirim amagl gayrimenkullerin gercege uygun degerleri
Not 36 - Satig amagh elde tutulan varliklar

Konsolide finansal tablolarda kayitlara alinan tutarlar {izerinde énemli etkisi olan tahminlere iligkin
bilgiler asagida belirtilen dipnotlarda aciklanmistir:

Not 2.2 (e,f,h) ~-Maddi, maddi olmayan duran varliklarin ve imtiyaza bagh maddi olmayan duran
varliklarin faydal émiirleri

Not 10 - Ticari alacaklar deger diisiikliigi karsihid

Not 12 - Finans sektéri faaliyetlerinden alacaklar deger diigiikliigii kargihgn
Not 19 - Serefiye deger disiikligi

Not 20 - Karsiliklar, kosullu varlik ve yiikiimliilitkler

Not 22 - Kidem tazminat1 karsihiinda kullanilan varsayimlar

Not 28 - Varlik gruplarindaki deger dustklagt

Not 31 - Vergi varlik ve yiikiimliliikleri

Not 35 - Gercege uygun degerlerin belirlenmesi

Not 36 - Satig amaci ile elde tutulan varliklar ve durdurulan faaliyetler
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3 iSLETME BiRLESMELERI
Naturelgaz:

%30’luk ikinci pay alimi (2012)

Grup’un is ortakliklarindan Global Enerji, 12 Aralik 2012 tarihinde, sikigtinlmis dogalgaz satis
faaliyetiyle igtigal etmekte olan Naturelgaz'in Rudolf Ruben Goldenberg, Lusi Aser Goldenberg
ve Altindag Yatinm Miimessillik ve Ticaret A.$. ‘ye ait %30 oranindaki hisselerini ve oy haklarim
12.000.000 ABD Dolan (toplam 21.325.200 TL) karsihiginda satin almigtir. Béylece Grup’un
Naturelgaz'daki etkin ortaklik orani % 55 olmustur.

Naturelgaz, CNG (sikigtinlmig dogalgaz) alaninda faaliyet géstermek tizere kurulmustur. Sirket,

boru hatt: ile gaz ulastinlmayan bélgelere, karayolu ile CNG’nin ulagtinlmasini saglayarak biiytik
sanayi kuruluglarindan kiiciik isletmelere, toplu konutlardan villalara, otellerden dinlenme tesislerine,
jeneratérlerden forkliftlere kadar genis bir yelpazede dogalgaz tiiketim ihtiyaglarina cevap vermekte,
ayrica minibiis, otobtis ve agir vasitalarin da yakat ihtiyaclarina yénelik hizmet sunmaktadir.
Naturelgaz'in hisselerinin alinmas: ile Grup enerji alanindaki yatinnmlarini siirdiirmiistiir. Naturelgaz'in
31 Aralik 2012 tarihi itibariyla toplam net tanimlanabilir varlik degeri yetkilendirilmis bir degerleme
kurulusu tarafindan tespit edilmistir.

Grup’un séz konusu aliminin satin alma yéntemine gére muhasebelestirilmesi asamasindaki detaylar

asadidaki gibidir:

Satin alma maliyeti 21.325.200
Toplam net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri (%30) (24.336.851)
Pazarlikli satin alim kazane: (negatif serefiye) (3.011.651)

Pazarlikli satin alim kazanci konsolide kapsamli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelirler” (Not 28)

altinda muhasebelestirilmistir.

Gercege Kayith
uygun deger deger

Satin alinan

Tamimlanabilir varlik ve devralinan gercege uygun
yiikiimliiliiklerin degeri 100% deger 100%
Nakit ve Nakit Benzerleri 383.184 114.955 383.184
Ticari ve Diger Alacaklar 12.569.791 3.770.937 12.569.791
Stoklar 2.881.154 864.346 2.881.154
Diger Varliklar 4.460.123 1.338.037 4.460.123
Maddi Duran Varliklar 49.532.668 14.859.800 44.133.234
Maddi Olmayan Duran Varliklar 71.293.017 21.387.905 27.710.903
Finansal Borclar (21.980.529) (6.594.159) (21.980.529)
Ticari ve Diger Borclar (17.091.094) (5.127.328) (17.091.093)

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin

Kargiliklar (447.204) (134.161) (447.204)
Borg kargiliklar (7.549) (2.265) (7.549)
Ertelenen Vergi Yikiimlilikleri (18.804.800) (5.641.440) (9.008.491)
Diger Yakimlilikler (1.665.923) (499.776) (1.665.923)
Toplam net tanimlanabilir varliklarin degeri 81.122.838 24.336.851 41.937.600
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Bu igletme birlegsmesi sonucunda Grup’un bagl ortakligi olan Global Enerji araciligiyla daha énce sahip
oldugu %25 oranindaki hisseye tekabtil eden net tanimlanabilir varhiklari, ger¢ege uygun degerleriyle
konsolide finansal tablolara alinmiglardir. Bu iglem sonucunda, séz konusu net tanimlanabilir
varliklarin gercege uygun degerleriyle daha &nceki kayith degerleri arasindaki fark, konsolide kapsamli
gelir tablosunda satin alim &ncesi paylarin degerleme kazanci olarak diger faaliyetlerden gelirlerde
muhasebelegtirilmigtir. Satin alim éncesi paylarin degerleme kazancinin detay: asagidaki gibidir:

Isletme birlesmesi éncesinde sahip olunan net tanimlanabilir varhiklarin

gercege uygun degeri (%25) 20.280.710
Isletme birlesmesi 6ncesinde sahip olunan net tammlanabilir varhklarn

kayith degerleri (10.484.399)
isletme birlesmesi éncesinde sahip olunan net tanimlanabilir varliklarin

gercede uygun deger farklar1 9.796.311

 Satin alim &ncesi paylarin degerleme kazanci konsolide kapsamli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelirler”
(Not 28) altinda muhasebelestirilmistir.

TFRS 3 “Isletme Birlesmeleri”ne gére kayda alinma sartlarim karsilayan ve yukaridaki tabloda gésterilen
tanimlanabilir varliklar, yiiktimlilikler ve sarta bagh ytkiimlilikler gercege uygun degerleri tizerinden
kayda alinmistir. Birlegsme tarihi itibariyla edinilen ticari ve diger alacaklarin briit tutarlan gergege
uygun degerlerini yansitmaktadir.

Satin almadan dolay: net nakit ¢ikis: agagidaki gibidir:

Toplam &denen nakit 5.331.300
Satinalinan nakit ve nakit benzerleri (114.955)
Net nakit ¢ikis: 5.216.345

Satin alma iglemi sonucu konsolidasyon kapsamina dahil edilen Naturelgaz'in 2012 yili konsolide
gelirlerine etkisi yoktur ve pazarlikli satin alim kazanci ve satin alim éncesi paylarin deJerleme kazanci
dahil olarak dénem konsolide net karina 12.807.961 TL tutarinda azaltic1 etkisi olmustur. Yénetim,
satin alma igleminin 1 Ocak 2012 tarihinde gergeklesmis olmas halinde, dénem konsolide gelirinin
339.905.516 TL ve ana ortaklik paylarina ait dénem konsolide net karinin 115.103.675 TL olarak
gerceklesece@ini tahmin etmektedir. Yénetim bu tahmini tutarlan belirlerken, satin alma tarihinde
hesaplanan gercege uygun degerlerin, satin almanin 1 Ocak 2012 tarihinde gerceklesmis olmasi
durumunda da ayni oldugunu varsaymistir.

%25lik pay alimi (2011)

23 Mayis 2011 tarihinde Grup’un is ortakliklarindan Enerji Yatinm Holding, Calik Enerji Sanayi ve
Ticaret A.$. ve Ahmet Calik’a ait %50 oranindaki hisselerini ve oy haklarini 16.000.000 TL ve 565.000
ABD Dolan (toplam 16.889.084 TL) karsiliginda satin almigtir. Béylece Grup’un Naturelgaz’daki etkin
ortaklik orani % 25 olmustur.

Satin alma iglemi sonucu konsolidasyon kapsamina dahil edilen Naturelgaz'in 2011 yih konsolide
gelirlerine 3.178.925 TL pozitif katkis1 ve pazarlikli satin alim kazanci dahil olarak dénem konsolide
net zararini 2.957.458 TL tutarinda azaltic: etkisi olmustur. Yénetim, satin alma isleminin 1 Ocak 2011
tarihinde gergeklesmis olmas: halinde, dénem konsolide gelirinin 365.743.213 TL ve ana ortaklik
paylarina ait dénem konsolide net zararinin 82.383.031 TL olarak gergeklesecegini tahmin etmektedir.
Yénetim bu tahmini tutarlan belirlerken, satin alma tarihinde hesaplanan gergege uygun degerlerin,
satin almanin 1 Ocak 2011 tarihinde gergeklesmis olmasi durumunda da ayni oldugunu varsaymisgtir.
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Grup’un séz konusu aliminin satin alma yéntemine gére muhasebelestirilmesi asamasindaki detaylar
asadidaki gibidir:

EYHinpayrn  Grup’un pay1

Satin alma maliyeti 16.889.084 8.442.853
Toplam net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri (%50) (23.476.109) (11.735.707)
Pazarlikh satin alim kazanci (negatif serefiye) ¢ 6.587.025 3.292.854

O Grup’un pay1 hesaplanirken Grup’un EYH’daki etkin ortaklik orani olan %49,99 dikkate alinmistir.
 Pazarlikli satin alim kazanci konsolide kapsamli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelirler” (Not 28) altinda
muhasebelestirilmistir.

Tanmimlanabilir varlik ve devralinan

yiikiimliiliiklerin degeri %100 EYH1n pay1 ™ Grup’un pay1
Neakit ve Nakit Benzerleri 28.485 14.243 7.120
Ticari ve DiJer Alacaklar 2.484.995 1.242.498 621.125
Stoklar 474.197 237.099 118.526
Diger Varliklar 362.491 181.246 90.605
Maddi Duran Varliklar 31.884.802 15.942.401 7.969.606
Maddi Olmayan Duran Varliklar 29.586.137 14.793.069 7.395.055
Finansal Borglar (1.666.977) (833.489) (416.661)
Ticari ve Diger Borglar (5.640.152) (2.820.076) (1.409.756)
Calisanlara Saglanan Faydalara Iligkin Karsihklar (228.714) (114.357) (57.167)
Ertelenen Vergi Yiikiimliiliikleri (9.423.194) (4.711.597) (2.355.327)
Diger Yikiimliliikler (909.855) (454.928) (227.419)
Toplam net tanimlanabilir varliklarin degeri 46.952.215 23.476.109 11.735.707

O Naturelgaz'in net tanimlanabilir varliklarinin %100’int ifade etmektedir.
) Naturelgaz'in net tanimlanabilir varliklarinda EYH'1in satin aldig1 pay: (%50) ifade etmektedir.
(") Naturelgaz'in net tanimlanabilir varliklarinda Grup’un payini (%25) ifade etmektedir.

TFRS 3 “Isletme Birlesmeleri”ne gére kayda alinma sartlarim kargilayan ve yukaridaki tabloda gésterilen
tanimlanabilir varliklar, yiktmlilikler ve sarta bagh ytikimlilikler gercege uygun degerleri tizerinden
kayda alinmigtir. Birlegsme tarihi itibariyla edinilen ticari ve diger alacaklarin briit tutarlan gergege
uygun degerlerini yansitmaktadar.
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(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Satin almadan dolay: net nakit ¢ikis: agagidaki gibidir:

Toplam &denen nakit 8.442.853
Satin alinan nakit ve nakit benzerleri (7.120)
Net nakit cikis1 8.435.733

b) Izmir Liman (2011):

Grup’un bagh ortakliklarindan Global Liman, Izmir Liman hisselerinin ve oy haklarmn diger ortaklara
ait %54’lintin alimini 29 Haziran 2011 tarihi itibariyla tamamlamistir. Satin alma bedeli, 1.133.838 TL ve
300.002 ABD Dolarn (toplam 1.620.828 TL) olmustur. Bdylece 29 Haziran 2011 tarihi itibariyla Grup'un
Izmir Liman’daki etkin ortaklik oranm % 100% ulagmustir. Séz konusu bedelin 1.133.838 TLlik kismi
Global Liman’in diger ortaklardan olan alacagindan mahsup edilmistir. Devir bedelinin 200.000 ABD
Dolarn (356.610 TL) tutarindaki kism1 31 Aralik 2011 itibariyla 6denmis olup kalan kismi 2012 yilinda
ddenmistir.

Grup’un séz konusu aliminin satin alma yéntemine gére muhasebelestirilmesi asamasindaki detaylar
asagidaki gibidir:

Satin alma maliyeti 1.620.828
Toplam net tanimlanabilir varliklarin gercege uygun degeri (%100) (6.990.170)
Isletme birlesmesi éncesinde sahip olunan net tanimlanabilir

varliklarin gercege uygun degeri (%46) 3.215.478
Pazarlikh satin alim kazanci (negatif serefiye) (2.153.864)

O Pazarlikl satin alim kazanci konsolide kapsamli gelir tablosunda “Diger faaliyetlerden gelirler” (Not 28) altinda
muhasebelestirilmistir.

Satin almadan dolay1 dénem icindeki net nakit ¢ikisi asagidaki gibidir:

Toplam &denen nakit 356.610
Satin alinan nakit ve nakit benzerleri (7.095)
Net nakit ¢ikis: 349.515

Ozkaynaklarda kaydedilen ortaklarla yapilan islemler:

Ozkaynaklarda kaydedilen ortaklarla yapilan iglemler UFRS 3 “Isletme Birlesmeleri” standard:
kapsaminda olmayip séz konusu islemler Not 24’te ayrintili olarak agiklanmigtir.

121



(V)
Z
(=)
|
[¢]
o
21
]
B
5
€]
K
o
o]
]
(V]

2012 Faaliyet Raporu

(9%6°58€°919) SOT%9T'19% L6S°'ST%'85¢ LSLLB8ELYE T1SGC9€°GLE €9¢°05¢°00T 66'67% HERIPEHO
118eq A *§y Burpjoy wiuniey isug

IS[IDPID I9[IIeD opmuunynd  epnmunynd  Iep{iiea JepyI[IeA 1sepzng JB[YI[Ye3IQ Iqe], SWIIDUQL YoI935NIN
1[opea unzp) 1[opea esny] ueanq usuog Feansy

211piqib pepiBese
1127161q o[qes [esueuy S[AI[ey STwswus[USZNP 2108 a4spznd ueunjo diyes ueputjeie} dnin) UTULIRP{I[MEHO Iqe) sWniauek ya1e1énw un dnis ejduequt [yuel TT0Z JBIY ¢

“m$twIpe aprjosuoy g dnir) ajAIaIuQA UOASEPI[OSUOY [BSULIO O[T GGY% SPUIYLIE) ZTOZ MI[BIY TE OST LIa[warey odue[iq

o[t Gg% Tepey duIyLIe) ZTOZ I[ely TE Me[weey nso[qe) 1ab urzeBfainieN "IiSnwio GG % TUEIO NIMeHO0 unye njepzebpmieN undnin 909jeg InStwle unes wiepey 40 9A TULIS[9SSIY {BPUIUERIO
0% e 24, "§"y 181801, A YY[Issewn N wunex Sepun]y a4 Bisquaplon 188y 1snT ‘Braquapion) uaqny jjopny urzebeinieN ‘epurylel g10g ey g1 ‘leu] [eqo[n ueputepyipeito §t undnig) (o
INSTWISA TeTe)] BUISBW[TUR[[NY UTULIR[O[qR) [eSUBUT BIALIEqUI LR} gTOZ UBIZEH OF WIdT Isew[unsa[agaseynut

utdiyes nq oA BUNSNPJO ZISWSUQ URPUISIOR IB[O[(R} [ESUBUI} SPI[OSUOY UD{Ie] Ynunb (T 1{eputsele 1yLie) gT0g UellzeH Og ot [yiel Sues oA nfnpjo 1e[o[qe) [esueulj Stuue[iizey elALBANT YR}
2102 UelizeH O ULH AT ‘Twnaued dnig yeouy Inp{o o[qel [esueulj 11q nBnpo Siwenizey spuIye) 10z Znwwis], 0T ULHAT “TiSnwning epuistp ToASepI[osuoy La[Wa[ey 0SUE[Iq USII[Ipe [1Yep
'UOASEpPI[OSUOY 19[18PI5 a4 1135 TR swaUQp Ue[o Iepey SyLe) ng Indtw{ies ejAueqn! IYiIe) Z10g Znwwa], 0T (319271 ew[o duey zeS[ainieN) Jep{IPEMO Iqe) SWHAUQL Y2I18)8NW NSNuoY 293 ()

&Ly %59°0T) 16676001 9S5%°¢SY'S 188°¢6991 GE€8'960°%T T6L€LT0T 00GS% () ZebreImieN

(268'2e1'5%¢€) 255°,08°¢EE - - - - - OUER[IPBMO

1[Begaa *§y Buipjoy wuneg lisug

IS[IOPID IS[AT[PD Bpnpunynd  PEnmuNYnd  JIepiIes ueing  Je[I[Ies usuQq 1S9pznx Yeins] JTR[YIP{eIQ IqB], SWIIBUQZ }21938NN
1[opea unzn 1[opea esty

11p1qib p{epibese
1e[18[1q o[qes [esueuyy o(A1ey Stwewususznp 2106 akepznd ueunjo diyes uepurjeie} dnio) UTULEBR{I{EHO Iqe) swneuQA yo1e1énw un dnin) eiAurequt quel g10Z eIy I8
ETEQ I{EPIeP{IBHO 1qB} awauQk xwgwywﬁz

IYTIITIYINO 81 %

(150417 UL 93Y1PaW]13.12]9q 1SHY JWLAIG)

Joppoudiq :EW.:.H DUD]OIqB] (PSUDUL]
ny 3~.~.\m ua.Lg nuog Qmu:wﬁ\wkﬁrﬁ aroc VNnN.BLqu L[S
1U0)Y1]Y03LO 1]B0g 84 *$°Y BulpjoH WiInL 10go)1D



Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

5 BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup yonetiminin performans degerlendirmesinde kullandig: faaliyet béltimleri, Grup’un risk ve

fayda kaynaklar ve i¢ raporlama yapisi gz éntinde bulundurularak belirlenmistir. Grup’un faaliyet
béliimleri; finans, enerji, altyap:, gayrimenkul ve diger sektérler olarak belirlenmigtir. Global Yatinm
Holding A.$.nin de icinde bulundugu finans béliimii finansa dayali gelir faaliyetlerini, enerji bélimii
sikistinlmig dogalgaz (CNG) dagitim faaliyetleri ve elektrik enerjisi tiretim faaliyetlerini, altyap: bélimu
liman faaliyetlerini, gayrimenkul bélimi ise yatinm amagh ve alim satim amaclh gayrimenkul yénetimi
faaliyetlerini stirdiirmektedir. Diger sektdrler ise agirlikli olarak yayincilik faaliyetleri ile demir celik
{iretimi faaliyetlerini kapsamaktadir.

Grup’un altyap: bélimiinde yer alan ve liman faaliyetleri ile istigal eden bagh ortakliklarinin
operasyonlarinin yogunlugu 6zellikle kis aylarinda (Aralik, Ocak, Subat) diger aylara gére daha

az olmakta, bununla birlikte kruvaziyer liman igletmeciligi alaninda yilin 3. ¢eyreginde yogunluk
artmaktadir. Mevsimsellige iligkin bu &zellikler, séz konusu béliimlerin performansini etkilemektedir.
Béliimlerin performansinin diizenli olarak degerlendirilmesinde faiz, amortisman ve vergi éncesi kar
(“FAVOK”) dikkate alinmaktadir. Sirket Yénetimi, bsliim performanslarimin degerlendirilmesinde
FAVOK’i ayni endistride yer alan sirketlerle karsilagtirilabilirligi acisindan en uygun yéntem olarak
gdrmektedir. 2011 yilindan itibaren agagida sozi edilen islemlerin Grup’un faaliyetleri agisindan énem
kazanmasuyla birlikte Grup yénetimi, Grup sirketlerinin Sirket hisselerinin satigindan ve Grup’un
kontroli kaybetmeden bagl ortakliklarinin tegkilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen hisselerinin
satisindan elde ettigi ve konsolide finansal tablolarda &zkaynaklara kaydedilen vergi éncesi kar ve
zararlan FAVOK'{in icerisinde degerlendirmeye baglamigtir. Grup’un faaliyet béliimleriyle ilgili bilgiler
bu notun devaminda verilmistir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Gelirler
Boliim gelirleri 328.410.176 364.341.166
Béliimler aras: eliminasyonlar © - (107.213)
Konsolide gelirler 328.410.176 364.233.953
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Konsolide FAVOK 213.648.136 85.744.267
Finansal gelirler (Not 29) 63.833.813 56.906.476

Finansal giderler (Not 30)

(124.875.189)

(140.029.188)

Ozkaynaklar icerisinde kaydedilen hisse satis (kar)/zararlar:

(Not 24.1) (1.146.845) (48.557.283)
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlarn kar/

zararlarindaki paylar (630.576) -

Amortisman ve itfa paylari (Not 27) (48.298.389) (47.168.277)

Konsolide faaliyetler vergi éncesi kari/(zarar1) 102.530.950 (93.104.005)

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Boliim finansal gelirleri 70.777.923 67.354.784

Boliimlerarasi eliminasyonlar (6.944.110) (10.448.308)

Toplam finansal gelirler (Not 29) 63.833.813 56.906.476

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Boliim finansal giderleri (132.061.546) (149.494.937)

Boliimleraras: eliminasyonlar 7.186.357 9.465.749

Toplam finansal giderler (Not 30)

(124.875.189)

(140.029.188)

1 Ocak- 1 Ocak-
Onemli gayrinakdi gelirler/(giderler) ¢ 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Pazarlikli satin alim kazanci (Not 28) 3.011.651 5.446.718
Satin alim &ncesi paylarin degerleme kazanci (Not 28) 9.796.310 -
Gayrimenkul degerleme kari/zarari, net (Not 28) 4.467.095 4.009.234
Danismanlik gider karsilign (Not 20) (808.815) (2.395.847)
Siipheli alacak karsilik gideri (Not 26) (1.025.024) (2.247.027)
Diger - 68.547
Toplam 15.441.217 4.881.625

1 Ocak- 1 Ocak-
Sabit kiymet alimlar1 ¢ 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Enerji 19.922.335 31.085.133
Finans 2.854.354 2.113.272
Altyap1 6.724.679 24.781.762
Gayrimenkul 577.373 3.639.433
Diger 17.788 550.655
Toplam 30.096.529 62.170.255

O Gelirlerdeki boliimler arasi eliminasyonlarin tamami finans béliim gelirlerine iligkindir.

) FAVOK’e dahil edilen énemli gayrinakdi gelirleri ve giderleri igermektedir.

(" Sabit kiymet alimlari;; maddi duran varlik, maddi olmayan duran varlik, imtiyaza bagh maddi olmayan duran varlik

ve yatinm amagh gayrimenkullere yapilan ilaveleri kapsamaktadir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:

31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

6 NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla, nakit ve nakit benzerlerinin detay: asagidaki

gibidir:
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Kasa 462.228 256.269
Bankadaki nakit 29.570.783 56.766.860
-Vadesiz mevduat 18.187.606 9.023.071
-Vadeli mevduat 11.383.177 47.743.789
Ters repo islemlerinden alacaklar 18.512.737 1.983.345
Kredi kartlarindan alacaklar 358 1.178.923
Takasbank’tan alacaklar 508.310 2.798.550
Diger 25.214 295.509
Nakit ve nakit benzerleri 49.079.630 63.279.456
Bloke tutar (12.961.943) (4.093.577)
Nakit akis tablosuna baz tutarlar 36.117.687 59.185.879

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla vadeli mevduatlarin vade dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

1 aya kadar 9.839.401 36.824.384
1-3 aya kadar 1.543.776 10.919.405
11.383.177 47.743.789

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla, nakit ve nakit benzerleri igerisinde yer alan vadeli

mevduatlara ait faiz orani araliklan agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
TL cinsinden vadeli mevduat faiz orani (en yiiksek) %9,25 %11,75
TL cinsinden vadeli mevduat faiz oran: (en diisiik) %5,00 %6,00
ABD Dolarn cinsinden vadeli mevduat faiz orani (en yiiksek) - %5,00
ABD Dolarn cinsinden vadeli mevduat faiz orani (en diisiik) - %1,55

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla 1.911.000 TL (31 Aralik 2011: 2.248.849 TL) tutarindaki mevduat
kullanilan kredilere ve teminat mektuplarina karsilik bankalar tarafindan bloke edilmistir. 31 Aralik
2012 tarihi itibariyla IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (“Takasbank”)'de tizerinde SPK Blokaji
bulunan nakdi teminat tutar1 10.731.612 TL'dir (31 Aralik 2011: 665.805 TL). 358 TL (31 Aralik 2011:
1.178.923 TL) tutarindaki banka hesaplari kredi kart: alacaklarindan ve 318.973 TL diger alacaklardan

olusmakta olup, bankalar tarafindan bloke edilmistir.

Nakit ve nakit benzerlerine iligskin finansal risk agiklamalar1 Not 34’te sunulmustur.
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7 FINANSAL YATIRIMLAR

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla Grup’un finansal yatinmlarinin detay: agagidaki
gibidir:

Grup’un finansal yatinmlarinin siniflandirilmalarina gére detay: agagidaki gibidir:

Dénen varliklar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Alm satim amacli finansal varliklar 9.738.924 13.450.794
Toplam 9.738.924 13.450.794

Duran varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar 3.083.737 6.961.233

Toplam 3.083.737 6.961.233

a) Alim satim amagh finansal varliklar

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Kamu kesimi tahvil, senet ve bonolar: 4.784.791 8.156.349
Hisse senetleri 4.864.572 5.224.940
Yatirim fonlan katilim belgeleri 89.561 69.505
Toplam 9.738.924 13.450.794

Alim satim amach finansal varliklarin tamami, gercege uygun deger fark: kar veya zarara yansitilan
finansal varliklardir. S6z konusu varliklarin gercege uygun deger degisimleri, konsolide kapsamli gelir
tablosunda finansal giderlerde muhasebelestirilmistir (Not 30). Alim satim amach finansal varliklarin
icindeki hisse senetleri tegkilatlanmis piyasalarda islem géren hisse senetleridir.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kamu kesimi tahvil, senet ve bonolarinin 5.099.167 TL (31 Aralik 2011:
6.567.139 TL) tutarindaki kismi repoya verilmistir.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla 595.170 TL tutarinda defter deJeri bulunan finansal yatirimlar “SPK’ya
araci kurum islem blokajina istinaden verilmistir (31 Aralik 2011: 448.062 TL). 31 Aralik 2012 tarihi
itibariyla menkul kiymet alim borglarina istinaden 3.238.660 TL degerindeki hisse senedi rehnedilmistir
(31 Aralhik 2011: 3.456.000 TL).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla, 363.806 TL kayith degerde devlet tahvili islem teminati olarak Vadeli
Islem ve Opsiyon Borsasi'na (“VOB”) verilmistir (31 Aralik 2011: 12.784 TL). 31 Aralik 2012 tarihi
itibariyla, 195.574 TL kayith degerde devlet tahvili finansal bor¢lara iligkin olarak bankalara verilmistir
(31 Aralik 2011: Yoktur).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un sahip oldugu 22.405 TL tutarindaki hisse senetleri devam eden
bir dava i¢in rehnedilmistir.
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31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla IMKB, Takasbank, VOB ve SPK’ya verilen teminat
mektubu tutarlan Not 21’de agiklanmigtir.

b) Satilmaya hazir finansal varliklar

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Hisse senetleri
- Teskilatlanmis piyasalarda iglem géren - -
- Tegkilatlanmig piyasalarda iglem gérmeyen 3.083.737 6.961.233
Toplam 3.083.737 6.961.233

Teskilatlanmis piyasalarda islem gérmeyen hisse senetlerinin detay: asadidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Pay orani (%) Defter degeri Pay orani (%) Defter degeri
Takas ve Saklama Bankasi A.S. 0,83 2.750.000 2,35 6.163.548
Bakii Borsasi 5,50 137.523 5,50 137.523
Torba (Not 2.1.d.iii) 80,00 80.000 80,00 80.000
Kentgaz O (Not 2.1.d.iii) 49,99 - 49,99 507.456
Diger 116.214 72.706
Toplam 3.083.737 6.961.233

O EYH ve bagh ortakliklar: (oransal konsolidasyon ile konsolide edilen miigterek yonetime tabi ortaklik olan
Naturelgaz hari¢ olmak tizere) 75.000.000 ABD Dolan satig bedeli ile 10 Temmuz 2012 tarihinde STFA’ya satilmigtir.
Bu tarihten sonra konsolidasyon kapsamindan ¢ikarilmigtir. Detayli agiklamalar Not 36’'da yapilmigtir.

Grup, bu satilmaya hazir finansal varliklar1 maliyet bedelleri tizerinden konsolide finansal tablolarina
yansitmistir.

Finansal yatinnmlara iligkin finansal risk aciklamalari Not 34’te sunulmustur.
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8 FINANSAL BORGCLAR

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla finansal bor¢lar agagidaki gibidir:

Kisa vadeli finansal borclar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Kisa vadeli banka kredileri 29.161.996 11.287.921
-TL Krediler 18.466.396 11.004.643
-Déviz Krediler 10.695.600 283.278
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kisimlarn 80.012.061 227.616.132
-TL Krediler 17.660.013 27.187.627
-Déviz Krediler 62.352.048 200.428.505
ihrac edilen borclanma senetleri 2.602.770 2.440.825
Finansal kiralama bor¢lan 2.355.299 1.880.372
Toplam 114.132.126 243.225.250
Uzun vadeli finansal borglar 31 Aralik 2012 31 Aralk 2011
Uzun vadeli banka kredileri 153.534.226 178.040.037
-TL Krediler 12.236.496 22.148.031
-Déviz Krediler 141.297.730 155.892.006
Thrac edilen borclanma senetleri 23.042.314 21.610.771
Finansal kiralama bor¢lan 4.229.250 2.705.715
Toplam 180.805.790 202.356.523

Uzun vadeli banka kredileri ve ihra¢ edilen bor¢lanma senetlerinin vade dagilimi asagidaki gibidir:

Yil 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

2013 - 72.453.393

2014 62.911.462 44.494.597

2015 48.710.580 50.125.645

2016 ve sonrasi 64.954.498 32.577.173

Toplam 176.576.540 199.650.808
Odenecek finansal kiralama borclarinin vade dagilimi agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Gelecekteki Asgari kira Gelecekteki Asgari kira
asgari kira 6demelerinin net asgari kira 6demelerinin net

6demeleri Faiz bugiinkii degeri 6demeleri Faiz  bugiinkii degeri
1 yildan az 2.773.725 418.426 2.355.299  2.079.079 198.707 1.880.372
1-5 yil aras1 4.779.926 550.676 4.229.250 2.884.593 178.878 2.705.715
Toplam 7.553.651 969.102 6.584.549  4.963.672 377.585 4.586.087
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Grup’un toplam finansal borglarinin icerisinde dnemli sayilabilecek tutardaki kredileri ile ilgili
aciklamalar agagidaki gibidir:

(i) Sirket 1 Agustos 2007 tarihinde “kredi paylagim tahvilleri” modeli ile 5 yil siireli ve %9,25 faiz oranl
olarak 100.000.000 ABD Dolar: nominal bedelli kredi kullanmigtir. Anapara 6demesi vade sonunda
yapilacak olup faiz 6demeleri her y1l Ocak ve Temmuz aylarinda yapilmaktadir. Bu kredinin alindig
tarihte Sirket 8zel amacli isletmesi vasitasiyla Deutsche Bank Litksemburg S.A. nin ihrag ettigi séz
konusu tahvillerin 25.000.000 ABD Dolar1 nominal tutarindaki kismini geri satin almigtir. 31 Aralik
2010 tarihi itibariyla Grup’un yaptigi satinalimlar dogrultusunda Grup toplamda 26.860.300 ABD
Dolar1 nominal bedelli tahvili geri satinalmig bulunmaktadir. Grup bu islemler sonucu elde ettigi
tahvilleri konsolide finansal tablolarinda TMS 32 “Finansal Araglar: Sunum” uyarinca tahvil bazli
kredisinden netlestirerek géstermistir.

Sirket, 28 Aralik 2011 tarihinde yukarida sézii edilen tahvillerden nominal degeri 39.333.000 ABD
Dolan tutarindaki kismini Sirket tarafindan ihrag edilen 40.119.000 ABD Dolar: nominal bedelli, 30
Haziran 2017 vadeli, her yilin Ocak ve Haziran aylarinda faiz 8demeli ve %11 faizli yeni tahvillerle
degistirmistir. Béylece yukarida sézii edilen “kredi paylagim tahvilleri” modeli ile temin edilen krediye
istinaden ihrag edilen eski tahvillerin nominal degeri 31 Aralik 2011: 60.667.000 ABD Dolar1 olmusgtur.
Kredi paylagim tahvilleri modeli ile temin edilen séz konusu kredi, 31 Temmuz 2012 tarihinde anapara
ve faizi édenmek suretiyle kapatilmigtur.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla nominal degeri 40.119.000 ABD Dolan tutarindaki tahvillerin
25.732.663 ABD Dolarn tutarindaki kismi (31 Aralik 2012: 25.715.000 ABD Dolar1) Grup’un elinde
tuttugu tahvillerdir. Séz konusu tahviller $irket’in hesaplarinda bulunmaktadir. Grup bu iglemler sonucu
elde ettigi tahvilleri konsolide finansal tablolarinda TMS 32 “Finansal Araclar: Sunum” uyarinca ihrag
edilen bor¢lanma senetlerinden netlegtirerek géstermistir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla s6z konusu
ihrag edilen bor¢lanma senetlerinin netlestirilmis olarak nominal degeri (anapara tutar1) 14.386.337

ABD Dolarr'dir (31 Aralik 2011: 12.721.945 ABD Dolar).

Yukarida sézii edilen tahvillere iligkin olarak ilgili bor¢glanma anlagmalarinda 6zel olarak tanimlandig:
sekliyle Sirket'in finansal taahhiitleri bulunmaktadir. Ote yandan ayni anlagmalar Sirket’in varliklarinin
satisl, bagh ortakliklanyla iglemleri ve Sirket'in bagka sirketlerle birlesme faaliyetlerinde bulunmasi
lizerine cesitli sartlar tagimaktadir.

(ii) Sirket, toplam 18.900.000 ABD Dolarn tutarindaki krediyi iki dilim halinde kullanmigtir. Sirket’in 15
Aralik 2010 tarihinde temin ettigi 14.000.000 ABD Dolarn tutarindaki kredinin vadesi 16 Aralik 2013
olup, Libor+%86,75 faiz oranina sahiptir. Haziran ve Aralik olmak tizere 6 ayda bir faiz 6demeli, 12. aydan
itibaren ise ayni aylarda anapara ve faiz 6demelidir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kalan anapara borcu

5.851.637 ABD Dolarrdur.

Sirket'in 9 Mart 2011 tarihinde temin ettigi 4.900.000 ABD Dolar tutarindaki kredinin vadesi 10 Mart
2014 olup, Libor+%7 faiz oranina sahiptir. Faiz orani haricinde kredi sartlan ilk dilim ile aymidir. 31
Aralik 2012 tarihi itibariyla kalan anapara boreu 2.506.815 ABD Dolarr’dir.

Sirket, 27 Haziran 2012 tarihinde 5.500.000 ABD Dolarn tutarinda Libor+%7,5 faiz oraniyla kredi
kullanmigtir. Bu kredinin anapara édemeleri Haziran ve Aralik aylarinda yapilmakta olup, vadesi 27
Haziran 2016’dir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kalan anapara tutar1 5.362.500 ABD Dolarr'dur.

Sirket, 27 Temmuz 2012 tarihinde 35.000.000 ABD Dolar: tutarinda Libor+%7,5 faiz oraniyla kredi
kullanmigtir. Bu kredinin anapara édemeleri Ocak ve Temmuz aylarinda yapilmakta olup, vadesi 27
Temmuz 2016’dur.
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(iii) Ortadogu Liman 2006 yilinda 10 yil vadeli ve Libor+%2,90 faiz oranina sahip 40.000.000

ABD Dolan tutarinda kredi kullanmistir. Kredinin faiz oran1 29 Temmuz 2010 tarihinden itibaren
Libor+%4,95 olarak revize edilmistir. S6z konusu kredinin 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla anapara tutan
25.200.000 ABD Dolan (31 Aralik 2011: 30.000.000 ABD Dolar1) olmustur. Anapara ve faiz édemeleri
her yilin Nisan ve Ekim aylar1 sonunda yapilmaktadir. S8z konusu kredinin teminati, Antalya Liman
operasyonel haklarin devir sézlesmesi altindaki Ortadogu Liman’in tiim haklarini, limanla ilgili olarak
is kesintisi sigortas1 altindaki gelirleri, alacak tahsilatindaki rehni ve diger hesaplardaki liman kira
sozlesmesinden kaynaklanan alacaklarin devrini ve alacaklinin hisseleri tizerindeki rehni icermektedir.
Séz konusu krediye iligkin olarak, Ortadogu Limanin sézlesmeden kaynaklanan yiikimliliiklerini
yerine getirememesi durumuna karsilik, finansal faaliyetler, yatirim faaliyetleri, kar pay1 dagitim,
varlik satiglari, sirket birlesmeleri ve satin almalar {izerinde sinirlamalar konmustur ve ayrica Ortadodu
Liman’in hisseleri ve yukarida agiklanan cesitli alacak ve haklariyla ilgili olarak rehin tesis edilmistir.

12 Agustos 2010 tarihinde yapilan ek sézlesmeyle Ortadogu Liman mevcut krediyle ayni sartlarda
10.000.000 ABD Dolari tutarinda ek kredi kullanmistir. Séz konusu kredinin 31 Aralik 2012 tarihi
itibariyla anapara tutar1 8.500.000 ABD Dolan (31 Aralik 2011: 9.300.000 ABD Dolar1) olmustur.

(iv) Ortadogu Liman, 24 Mayis 2007 tarihinde 6.500.000 ABD Dolan tutarinda, 6 yil vadeli, %7,25 faiz
oranh kredi kullanmigtir. Séz konusu kredinin 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla anapara tutar1 541.667
ABD Dolan (31 Aralik 2011: 1.721.902 ABD Dolar1) olmustur. Séz konusu krediye iliskin maddi duran

varliklar tizerinde ticari isletme rehni vardir.

(v) Ortadogu Liman, 13 Ekim 2010 tarihinde 4.500.000 ABD Dolar tutarinda, 6 yil vadeli, %5,15 faiz
oranl kredi kullanmistir. 2011ve 2012 yillan icerisinde toplamda 1.500.000 ABD Dolar tutarinda
anapara geri 6demesi yapilmigtir. S8z konusu krediye iligkin olarak, Ortadogu Liman’in sézlesmeden
kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumuna karsilik, krediyle alinan ving ve diger
makineler rehnedilmistir. Ayrica Ortadogu Liman 14 Haziran 2011 tarihinde 7.500.000 ABD Dolar
tutarinda, 6 yil vadeli 6 ayda bir anapara ve faiz ddemeli Libor+ %5,05 faiz oranh kredi kullanmistir.
2011 ve 2012 yillan igerisinde 1.875.000 ABD Dolar tutarinda anapara geri ddemesi yapilmistir. Séz
konusu krediye iliskin maddi duran varliklar tizerinde ticari igletme rehni vardir.

(vi) Global Liman, 20 Temmuz 2010 tarihinde 7 yil vadeli ve Libor+%4,95 faiz oranina sahip

35.000.000 ABD Dolarn tutarinda kredi kullanmistir. Anapara ve faiz ddemeleri her yilin Haziran ayinda
yapilmaktadir. 12 AJustos 2010 tarihinde 17.000.000 ABD Dolar ve 2011 yil igerisinde 1.350.000
ABD Dolarn ve 2012 yil igerisinde de 1.800.000 ABD Dolarn tutarinda anapara geri édemesi yapilmigtir.
Séz konusu krediye iligkin olarak Global Liman’in sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirememesi durumuna karsilik Ege Liman ve Ortadogu Liman hisseleri, hisse rehin anlasmasina gére
rehnedilmistir.

(vii) Déviz kredilerin anapara degeri 1.857.143 ABD Dolan tutarindaki kismi (31 Aralik 2011:
5.571.429 ABD Dolar1) Ege Liman'in 15 Haziran 2006 tarihinde kullanmig oldugu kredi olup vadesi
7 yildir. Anapara ve faiz édemeleri her yilin Kasim ve Mayis aylar: sonunda yapilmaktadir. Séz
konusu krediye iligkin, Ege Liman’in Global Liman ve RCCL tarafindan sahip olunan hisselerinin
%100t 25 May1s 2006 tarihinde yapilan sézlesmeye istinaden bankaya rehnedilmistir. Ayrica, Ege
Liman’in sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumuna karsilik kiradan
kaynaklanan nakit girigleri tizerinde rehin ve banka hesabi tizerinde blokaj meveuttur. S6z konusu
krediye iligkin olarak, Ege Liman’in sézlegmeden kaynaklanan ytkiimliltklerini yerine getirememesi
durumuna karsgilik ¢esitli finansal sartlar konmustur.

(viii) TL kredilerin 39.842.025 TL (31 Aralik 2011: 49.104.940 TL) tutarindaki kismi Pera’nin temin
ettigi 3 yil vadeli kredilerden olugsmaktadir. Agirlikh olarak ddeme planlari, 12 ay anapara ve faiz
ddemesiz, sonrasinda her ay faiz demeli ve 18. aydan itibaren ise her ay anapara ve faiz 8demeli
seklindedir. Teminat olarak, Denizli ili Stimer Mahallesi'ndeki arazi ile Denizli AVM projesi banka
lehine ipotek ettirilmistir.
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(ix) Ortadogu Liman, 27 Agustos 2010 tarihinde liman rémorkérii alimiyla ilgili olarak faiz orani %5,9
olan ve kiralama siresi 4 Eyliil 2015 tarihinde sona eren Finansal Kiralama Sézlegmesi imzalamgtir.

(x) Déviz kredilerin 31 Aralik 2011 itibariyla 51.175.200 TL tutarindaki kismi1 EYH1n bagh ortakhig
olan Energaz ve bagl ortakliklarinin 23 Nisan 2007 tarihinde bir banka ile yapilan anlagsmaya gére
kullandiklar1 5 y1l vadeli havuz kredilerinden olugmaktadir. Bu kredi sézlesmesine iligkin 30 Agustos
2010 tarihinde tadil protokolii yapilmigtir. Kredi bir y1l édemesiz dért y1l anapara ve faiz édemeli olup,
ddemeler altisar aylik dénemlerde yapilmaktadir. Teminat olarak finansmana konu olan Energaz’in
kredi kullanan bagli ortakliklarinin hisseleri kredi veren lehine tesis edilmistir. Baglanti gelirleri,

gaz satig marjini ve EPDK tarafindan dagitim sebekesinin satilmasi durumunda olusacak alacaklar
kredi veren lehine rehnedilmistir. S6z konusu kredi ile akdedilen anlagsmanin taahhtit maddelerine
gdre anlagmaya konu sirketlerin bor¢lanabilmeleri, temettii 6demeleri, varliklarini satabilmeleri

ve diger girketlerle birlegmeleri cesitli sartlara baglanmistir. S6z konusu bu kredi EYH'1n ve bagh
ortakliklarinin (Naturelgaz hari¢) 10 Temmuz 2012 tarihinde satilmasindan dolay1 Grup’un finansal
yiikiimliiliitklerinden ¢ikmstir.

Kredilerle ilgili diger teminat agiklamalarina Not 21’de yer verilmistir.
Finansal borglarn kur riskine iliskin agiklamalar Not 34’de verilmistir.
9 DIGER FINANSAL YOKUMLULUKLER

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla Grup’un faiz swaplarinin detay: agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Nominal Deger Vade Nominal Deger Vade
ABD Dolan 1.000.000 25 Mayis 2013 25.000.000 31 Temmuz 2012
ABD Dolan 1.000.000 25 Mayis 2013 3.000.000 25 Mayis 2013
ABD Dolan 3.000.000 25 May1s 2013
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Faiz swaplarinin gercede uygun degeri 47.835 2.062.711

47.835 2.062.711
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10 TiCARI ALACAK VE BORCLAR
Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan olanlar hari¢ kisa vadeli ticari
alacaklarin detay1 agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Miisterilerden alacaklar 14.293.134 16.428.859
Siipheli alacaklar 6.875.430 7.521.735
Stipheli alacak karsilig: (6.875.430) (7.481.428)
Diger 839.256 662.173
Toplam 15.132.390 17.131.339

Stipheli ticari alacak karsiliginin 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yillar i¢indeki
hareketleri asagidaki gibidir:

2012 2011
Agihis bakiyesi (1 Ocak) (7.481.428) (4.950.031)
Dénem i¢inde ayrlan kargiliklar (1.190.997) (2.726.883)
Defterlerden silinen alacaklar (25.167) 38.728
Iptal edilen kargihiklar ve tahsilatlar 164.927 478.169
Isletme birlesmeleri yoluyla alim (387.821) (321.946)
Konsolidasyon kapsamindan ¢ikis 2.045.056 -
Yabanci para cevrim farklar - 535
Kapanig bakiyesi (31 Aralik) (6.875.430) (7.481.428)

Siipheli alacaklar i¢in ayrilan kargiliklara iligkin giderler net olarak genel yénetim giderleri igerisinde
muhasebelestirilmektedir.

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla uzun vadeli ticari alacak yoktur.
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Kisa vadeli ticari bor¢lar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla kisa vadeli ticari borglarin detay: agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Saticilara borglar © 9.559.916 60.644.633
Miisterilere borglar 3.091.577 -
Borg senetleri 224.136 -
Diger 11.828 247.068
Toplam 12.887.457 60.891.701

O Saticilara borglarin énemli bir kismi1 Grup’un dogalgaz dagitim faaliyeti yapan miisterek yénetime tabi ortakliklarinin
dogalgaz temin ettikleri saticilara olan bor¢larindan olugmaktadir. S6z konusu miigterek yénetime tabi ortakliklar

(Naturelgaz hari¢) 10 Temmuz 2012 tarihinde satilmigtir.

Uzun vadeli ticari bor¢lar

31 Aralik 2012 itibariyla 298.898 TL tutarindaki uzun vadeli ticari bor¢larin tamami saticilara olan

bor¢lardan olugmaktadir (31 Aralik 2011: Yoktur).
Ticari alacak ve ticari bor¢lar ile ilgili finansal riskler Not 34’de agiklanmstir.
11 DIGER ALACAK VE BORCLAR

Kisa vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan olanlar hari¢ kisa vadeli diger

alacaklarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Bagkent Dogalgaz davasina iligkin
tazmin edilecek kargiliklar (Not 20) 43.085.442 -
STFA’dan alacaklar © 30.304.200 -
Ada Metal’den alacaklar (Not 36) 3.935.291 3.964.678
Verilen depozito ve teminatlar 1.125.256 223.558
Bagh ortakliklarin ve is ortakliklarinin
diger ortaklarindan olan alacaklar 15.753 1.502.831
KDV iade alacagi - 406.179
Diger 1.577.879 726.651
Toplam 80.043.821 6.823.897

O STFA’dan alacaklar EYH ve bagl ortakliklarinin satigindan (Not 36) kaynaklanan ve vadesi gelmemis alacaklardan

olugmaktadir.
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Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan olanlar hari¢ uzun vadeli diger
alacaklarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Bilecik Demir Celik’ten alacaklar (Not 36) 3.400.841 3.140.463
Verilen depozito ve teminatlar @ 1.516.411 3.026.461
Ada Metal’den alacaklar (Not 36) 1.104.543 1.020.702
Udas Usak Dogalgaz Dagitim A.S.’den alacaklar 1.023.148 1.023.148
Diger 513.698 512.889
Toplam 7.558.641 8.723.663

© Uzun vadeli verilen depozito ve teminatlarin 216.674 TL tutarindaki kismi tiirev finansal iglemler icin bankada
tutulmakta olan depozitodan olusmaktadir (31 Aralik 2011: 2.400.525 TL).

Kisa vadeli diger borclar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflara olanlar hari¢ kisa vadeli diger
borglarin detay1 agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Borg senetleri © 16.043.400 -
Bagh ortakliklarin ve is ortakliklarinin
diger ortaklarina olan borclar ¢ 15.605.166 47.049.757
Odenecek vergiler ve sosyal gtivenlik kesintileri 5.240.601 3.988.778
Menkul kiymet alim borglan 4.963.897 3.681.897
Vergi barisi borclar 2.905.789 2.613.585
Personele borclar 1.664.940 1.159.004
Alinan depozito ve teminatlar 524.383 469.388
Diger 1.182.603 2.384.520
Toplam 48.130.779 61.346.929

O Not 3’ te belirtildigi tizere Naturelgaz'in eski ortaklar1 Rudolf Ruben Goldenberg, Lusi Ager Goldenberg ve Altindag
Yatinnm Miimessillik ve Ticaret A.S. ‘ye ait %30 oranindaki hisselerini ve oy haklarinin satin alimina iligkin bakiyesi
belirli vadelerde taksitle denecek olan borg senetleri verilmistir.

(9 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla séz konusu bakiyenin énemli bir kismi 10 Temmuz 2012'de satilmis olan EYH ve
bagh ortakliklarinin gaz dagitim faaliyetlerinde istigal eden sirketlerin yatinnmlarinin ézkaynak katkisini saglamak
amaciyla diger ortaklarca verilen avanslardir.

Uzun vadeli diger bor¢lar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflara olanlar hari¢ uzun vadeli diger
borclarin detayr asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Vergi barisi borclar 988.709 3.952.156
Alinan depozito ve teminatlar © - 47.774.219
Toplam 988.709 51.726.375

© 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla alinan depozito ve teminatlar, Grup’un dogalgaz dagitim faaliyeti ile igtigal etmekte
olan miigterek yénetime tabi ortaklarinin abonelerinden almig oldugu giivence bedellerini icermektedir. Séz konusu
giivence bedelleri alacaklar i¢in teminat olarak alinmaktadir. 10 Temmuz 2012 tarihi itibariyla bu tutar EYH ve bagh
ortakliklarinin (Naturelgaz hari¢ olmak) satilmasindan dolay: Grup’un yikiimliliklerinden ¢ikmistir.

Diger alacak ve diger borclar ile ilgili finansal riskler Not 34’te aciklanmistir.
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12 FINANS SEKTORU FAALIYETLERINDEN ALACAK VE BORCLAR

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan olanlar hari¢ finans sektéri
faaliyetlerinden kisa vadeli alacaklarin detay1 asagidaki gibidir:

Kisa vadeli alacaklar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Miisterilerden alacaklar 46.018.546 29.795.397
Borsa para piyasasindan alacaklar 6.129.878 2.850.000
Stipheli alacaklar 1.260.806 1.261.852
Stipheli alacak karsihig: (1.260.806) (1.261.852)
Diger ticari alacaklar 83.870 102.884
Toplam 52.232.294 32.748.281

Finans sektorii faaliyetlerinden (iligkili taraflardan olanlar haric) stipheli alacak kargiliginin 31 Aralik
2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren hesap dénemleri i¢cindeki hareketleri agagidaki gibidir:

2012 2011
Agilig bakiyesi (1 Ocak) (1.261.852) (1.283.303)
iptal edilen kargihiklar ve tahsilatlar 1.046 1.687
Satig amaciyla elde tutulan varliklara transfer - 19.764
Kapanis bakiyesi (31 Aralik) (1.260.806) (1.261.852)

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla finans sektérii faaliyetlerinden uzun vadeli
alacaklarin detay1 agsagidaki gibidir:

Uzun vadeli alacaklar 31 Aralik 2012 31 Arahik 2011
Musterilerden alacaklar - 1.888.900
Toplam - 1.888.900

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla finans sektérii faaliyetlerinden borclarin tamami
kisa vadeli olup detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Borsa para piyasasina borclar 37.668.000 12.850.000
Repo iglemlerinden saglanan fonlar 5.099.166 6.567.139
Miisterilere borglar 3.437.037 4.718.802
Saticilara borglar 315.093 24.304
Banka kredileriyle saglanan fonlar 2.718.716 -
Diger 1.644 689
Toplam 49.239.656 24.160.934

Finans sektérii faaliyetlerinden alacak ve borglar ile ilgili finansal riskler Not 34’te agiklanmigtir.
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13 STOKLAR

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla stoklarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Satis amaciyla elde tutulan gayrimenkuller © 26.338.469 29.603.354
ilk madde ve malzeme 1.490.340 106.410
Ticari mallar 94.290 237.440
Toplam 27.923.099 29.947.204
O Satig amaciyla elde tutulan gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Acilis 29.603.354 -
Girisler 8.170.084 10.498.354
Cikiglar (11.434.969) -
Yatirim amagcli gayrimenkullerden transfer - 19.105.000
26.338.469 29.603.354

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla Grup’un stoklarinda siniflanan arsalari, Grup’un Denizli’deki
2011 yilinda baslatilan konut projesi kapsaminda tizerinde konut insa edilen ve yatinm amach
gayrimenkullerden stoklara transfer edilen arsasini icermektedir. S6z konusu arsa, Denizli Ili Merkez
Ilcesindeki 6224 Ada 1 numarali parsel iizerinde yer almaktadur.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla Grup’un gelistirilmekte olan ve insaat: devam eden konut
insaat projelerinin tamami 2011 yilinda baglatilan Denizli’deki konut projesi kapsaminda insa edilen
konutlara iligkin yatirimlarn icermektedir. Toplam 608 konuttan olusmasi planlanan konut projesinin
154 daire ve iki bloktan olusan ilk etabinda insaat tamamlanmis konutlardan olugmaktadir.

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yilda Grup’un stoklarn tizerinde 1.568.483 TL (31 Aralik 2011:
1.025.008 TL) tutarinda aktiflestirilen finansman maliyeti ve 1.127.460 TL tutarinda 2. Etap konutlar
icin 6édenen harc¢lar bulunmaktadir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla Grup’un stoklan tizerindeki ipotek ve rehinler Not 21’de
aciklanmustir.

ilk madde ve malzemeye iligkin olarak 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kaydedilen stok deger diistikligii
tutar1 72.916 TLdir. (31 Aralik 2011: 31.253 TL).
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14 OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un ézkaynak yéntemiyle degerlenen yatinnmlarinin finansal tablo
bilgileri agagidaki gibidir:

istirak Net dénem
istirakler Yiizdesi Varliklar Yiikiimliiliikler kar1/(zarar1) ©
Global Portféy %39,97 3.403.382 371.929 (1.577.623)

© Global Portféy’iin 6zkaynak yéntemiyle konsolide edilen istirake déniistiigii tarih olan 28 Subat 2012 ile 31 Aralik
2012 tarihleri arasindaki net dénem kari/zararini kapsamaktadir.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un ézkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlarinin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

2012 2011
Dénem bas1 (1 Ocak) - -
Azimut’a hisse devri nedeniyle Global
Portféy’tin igtirake déniigmesi (Not 36) 1.842.397 -
Net dénem kar/(zararindaki) paylar (630.576) -
Deger artig fonundaki degisimdeki paylar (149) -

Dénem Sonu (31 Aralik) 1.211.672 -
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15 YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yillarda yatinnm amach gayrimenkullerin
hareketleri agagidaki gibidir:

Degerleme
fark:
1 Ocak 2012 Girigler (Not 28.1) Cikig 31 Aralik 2012
Arazi ve arsalar 28.266.246 - 2.028.999 - 30.295.245
Faal olan yatinm amach
gayrimenkuller 167.613.234 559.073 2.438.096 (2.990.403) 167.620.000
Toplam 195.879.480 559.073 4.467.095 (2.990.403) 197.915.245
Degerleme
fark:
1Ocak 2011  Girigler (Not28.1)  Transfer ® 31 Arahk 2011
Arazi ve arsalar 45.825.246 - 1.546.000 (19.105.000) 28.266.246
Faal olan yatinm amach
gayrimenkuller - - 2.463.234 165.150.000 167.613.234
Insaat: devam eden projeler 161.855.086 3.294.914 - (165.150.000) -
Toplam 207.680.332 3.294.914 4.009.234 (19.105.000) 195.879.480

O Stoklara transfer edilmistir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibanyla girisler, insaat: devam eden projelere iligkin yatirimlardan
olusmaktadir.

Yatirim amacli gayrimenkuller Stimerpark AVM ve Denizli ile Van’daki arazilerden olugsmaktadir.

Grup’un Denizli/Tiirkiye’deki arazileri {izerinde gerceklestirilecek projede aligveris merkezi, konut
bloklari, otel ve hastane insa edilmesi éngériilmiistiir.

Faal olan yatinnm amach gayrimenkuller / Insaati devam eden projeler: Stimerpark AVM

Stimerpark AVM, 12 Mart 2011 tarihinde ingaatinin bitimini miiteakip hizmete acilmis ve bu tarihten
itibaren yatinm amacl gayrimenkuller icerisinde insaat1 devam eden projelerden faal olan yatinnm
amacli gayrimenkullere transfer edilmistir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibaryla, Stimerpark AVM’nin gercede uygun degeri SPK tarafindan
yetkilendirilmis bir gayrimenkul de§erleme sirketi tarafindan deJerleme raporunda belirtilen tutar

lizerinden tespit edilmistir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla, ilgili aligveris merkezinde yer alan hipermarketin yirmi
villigina kiraci olarak bulunmasina dair serhi bulunmaktadir.

Yatirnm amacli gayrimenkulden elde edilen kira gelirleri ile dogrudan faaliyet giderleri Not 25'te
gayrimenkul kira ve hizmet giderleri ve gayrimenkul hizmet maliyeti kalemlerinde gésterilmistir.

Yatirim amacli gayrimenkullerin tizerindeki teminat, rehin ve ipotekler Not 21’de aciklanmistir.
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(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Arazi ve arsalar

Grup’un arazi ve arsalarin gergege uygun degerleri asagidaki tabloda sunulmusgtur:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Denizli arazi (Otel ve hastane) © 14.244.999 12.216.000
Van arazi 16.050.246 16.050.246
30.295.245 28.266.246

O Grup’un Denizli'deki arazileri, Grup’un konut, hastane ve otel projesi olarak degerlendirmeyi amacladig: Denizli
Stimer Mahallesi'ndeki arazileridir. Séz konusu arazilerden Denizli ili Merkez Ilgesi 6224 Ada 1No.lu parselde yer alan
arazi konut projesine tahsis edilmistir. Konut projesi ingaat1 2011 yilinda bagladigi i¢in arsa, 2011 yili icinde stoklara
transfer edilmigtir. Arazilerden Denizli {li Merkez Ilgesi 6227 Ada 1 No.lu parsel ile 6225 Ada 1 No.lu parselde yer
alan arsalar ise otel ve hastane projesine tahsis edilmislerdir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla bu arsalar {izerinde ingaat
baglamamugtir. Bu arsalarin gercege uygun degerleri SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis
bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan tarafindan gergeklestirilen degerlemelere gére elde edilmistir. 31 Aralik
2012 tarihi itibariyla gergege uygun degerleri 17 Aralik 2012 tarihli ekspertiz raporlariyla emsal kargilagtirma ydntemi
(piyasa yaklagimi) kullanilarak tespit edilmistir.

Denizli'deki yukarida sézii edilen arazilerin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla gergege uygun degerleri SPK tarafindan
degerleme hizmeti vermek iizere yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan tarafindan hazirlanan
30 Aralik 2011 tarihli ekspertiz raporuyla emsal kargilagtirma ydntemi kullanilarak tespit edilmisgtir.

(Y Van arazi ile ilgili bilgiler agagida sunulmustur:

Grup’un Van'da tizerinden sermaye kazanci elde etme amaci ile tutulan 16.611 m?® alana haiz arazisi (“Van arazisi”)
bulunmaktadr.

S8z konusu arazinin 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla gercege uygun degeri, SPK tarafindan degerleme
hizmeti vermek {izere yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan gergeklestirilen degerlemeye gére
elde edilmistir. Degerleme sirketinin hazirladigi 27 Aralik 2012 ve 30 Aralik 2011 tarihli ekspertiz raporlarina gére
vapilan degerleme sonucunda, maliyet yaklasimi yéntemiyle ulasilan degerin esas alinmasiyla agagidaki paragrafta
detayl olarak aciklandigi {izere arazinin pazar degeri 16.050.246 TL olarak tespit edilmistir.

Not 20.2. ix'de belirtildigi tizere Van arazinin satig ihalesi ve imar planiyla ilgili hukuki stirecteki belirsizlik devam
etmektedir. Ancak Van Belediyesi'yle yapilan satis sézlegsmesinin igerigine ve Grup avukatlarinin bu belirsizlikle ilgili
gériisiine gére Grup’un séz konusu araziyle ilgili tiim maliyetleri giivence altina ahnmstir. {lgili sézlesmede tiim
maliyetlerin giivence altina alindig1 belirtilmis olmasina ragmen gayrimenkul degerleme sirketi degerlemede giivenli
tarafta kalmay1 ve maliyet yaklagimi yénteminde taginmazin sadece satin alma (ihale) bedelinin takdir olunmasini
uygun gérmiistiir. Séz konusu arazi Van Belediyesi tarafindan yapilan ihalede Grup tarafindan 16.050.246 TL bedelle
satin alinmig olup degerlemede bu asgari maliyet bedeli dikkate alinarak séz konusu arazinin maliyet yaklagimi
ydntemiyle toplam pazar degeri 16.050.246 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme sirketi, raporunda degerleme konusu gayrimenkuliin yer aldig1 Van ilinde yaganan énemli deprem
sebebiyle gayrimenkul degerinin belirlenmesinde esas alinacak emsal degerlere ulagilamadigi, bélgede beklenen yeni
yapilagma kosullar sebebiyle gayrimenkul degerinin saglikli bir sekilde éngériillemedigi, degerleme amaci dikkate
alinarak olaganiistii kogullarin varlig: sebebiyle, genel kabul gérmiis degerleme ydntemleriyle gayrimenkule herhangi
bir deger atfedilmesinin hatali sonuclara yol acabilecedi, Sirket'in gayrimenkuli iktisap bedelinin ve ilave tiim
maliyetlerin eski malik Van Belediyesi ile yapilan satig sézlesmesinde yer alan hiikiimler geregi giivence altina alinmig
olmasi da dikkate alinarak gayrimenkul degerinin 16.050.246 TL olarak esas alinmasinin uygun olacagini belirtmistir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillarda maddi duran varliklara borglanma maliyetleri
aktiflestirmesi yapilmamistir.

Grup’un bagh ortakliklarindan Ege Liman ve Ortadogu Liman’da “Isletme Hakk: Devir S6zlesmesi”
ve Bodrum Liman’da “Yap, Islet, Devret Sézlesmesi” kapsaminda, sézlesme sonunda, sabit kiymetler
(gayrimenkul ve miitemmim ciiz) {izerinde her tiirli borg, taahhiit, miikellefiyetlerden ari, bakimly,
caligir ve kullanilabilir durumda bedelsiz olarak iade edilecektir.

Kullanilan kredilere iligkin olarak maddi duran varliklar {izerinde tesis edilen rehinlere iligkin
aciklamalar Not 8de sunulmustur.

Maddi duran varliklar tizerindeki diger ipotek ve rehinlere iligkin bilgiler Not 21’de sunulmustur.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varliklarin
detay: asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralhik 2011

Demirbasglar 10.682.178 782.254
Motorlu tasitlar 8.028.865 6.237.940
Tesis, makine ve cihazlar 7.685.750 5.047.849
Yeralt1 ve yertistti diizenleri 83.689 -
Binalar 13.608 1.856
26.494.090 12.069.899

Grup’un maddi duran varliklarina iligskin amortisman giderleri konsolide kapsaml gelir tablosunda
satiglarin maliyeti ve genel yénetim giderleri hesaplarinda muhasebelestirilmistir (Not 27).
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:

31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait

Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

17 iMTiYAZA BAGLI MADDI OLMAYAN VARLIKLAR

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde imtiyaza bagli maddi

olmayan varliklarin hareketi asagidaki gibidir:

2012 2011
Dénem bas1 (1 Ocak)
Maliyet 175.360.720 146.930.054
Birikmis itfa paylarn (19.173.682) (13.804.253)
Net defter degeri 156.187.038 133.125.801
Girigler 12.716.077 28.649.555
Cari dénem amortisman (3.314.504) (5.374.801)
Cikiglar - (123.524)
Konsolidasyon kapsamindan cikiglar © (165.588.611) -
Transfer - (89.993)
Dénem sonu net defter degeri - 156.187.038
Dénem sonu (31 Aralik)
Maliyet - 175.360.720
Birikmis itfa paylan - (19.173.682)
Net defter degeri - 156.187.038

O EYH ve bagh ortakliklar1 (Naturelgaz hari¢) 10 Temmuz 2012 tarihi itibariyla satilmigtir.

Grup’un imtiyaza bagl maddi olmayan varliklari, Energaz ve bagl ortakliklarinin imtiyaza baglh maddi

olmayan varliklarindan olugsmaktadir.

31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yila ait girigler icerisinde 2.250.447 TL tutarinda aktiflestirilen
finansman gideri bulunmaktadir. Aktiflestirme i¢in uygun olan bor¢lanma maliyeti tutarini belirlerken
31 Aralik 2011 tarihinde sona eren hesap déneminde kullanilan aktiflestirme orani %0,26 ile %8,79

arasindadir.

Grup’un imtiyaza bagl maddi olmayan varliklara iligkin itfa paylar1 konsolide kapsamli gelir tablosunda

satiglarin maliyeti olarak muhasebelestirilmistir.
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19 SEREFIYE

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yillarda serefiye hareketleri agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
1 Ocak itibariyla net kayith deger 42.610.644 35.550.270
Yabanci para ¢evrim farklan (1.367.063) 7.060.374
31 Aralik itibariyla kayith deger 41.243.581 42.610.644

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla serefiyenin sektérel dagilimi asagidaki gibidir:

Sektérel Dagilim 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Altyap1 22.924.994 24.292.057
Finans 10.018.691 10.018.691
Gayrimenkul 6.712.296 6.712.296
Diger 1.587.600 1.587.600
Toplam 41.243.581 42.610.644

Grup’un serefiye deger diistikliiJii testi amaciyla kullandid sektérel dagilim bazinda temel varsayimlar
asagidaki gibidir:

Altyaps faaliyetleri:

Grup, Ege Liman’in satin alinmas ile ilgili olarak 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla konsolide finansal
tablolarinda tagidigi limana ait varliklar birimi {izerine tahsis ettigi 22.924.994TL (31 Aralik 2011:
24.292.057 TL) tutarinda serefiyeyi konsolide finansal tablolarinda tasimaktadir.

Grup, Ege Liman’in satin alinmasindan kaynaklanan serefiye ile ilgili olarak 31 Aralik 2012 ve 31
Aralik 2011 tarihleri itibariyla gerceklestirdigi deger diisiikliigii calismalarinda konsolide finansal
tablolarda tasinan serefiye tutarini, bagh bulundugu nakit yaratan birimin kullanim degeri hesaplamas:
ile karsilastirmis ve bir deger diisiikliigii olmadid1 sonucuna varmistir. Bu hesaplamalarda, liman
faaliyetleri icin liman kullanim hakki lisansinin sona erecegdi 2033 yilina kadarki finansal biitceyi temel
alan nakit akis tahminleri esas alinmistir. Temel varsayimlar liman faaliyetlerindeki beklenen yogunluk
artisinin operasyonel kara olumlu etkisi tizerine kurulmustur. Nakit akiglar1t ABD Dolar: bazinda
hazirlanmis olup nakit akiglarinin bilango tarihine indirgenmesinde vergi sonrasi faiz orani olarak %
11,5 kullanilmistar.

Finans faaliyetleri:

Grup, Global Menkul’e ait varliklar birimi {izerine tahsis ettigi 10.018.691 TL tutarindaki serefiye ile
ilgili olarak 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 itibariyla gerceklestirdigi deger diistikliigii calismalarinda
konsolide finansal tablolarda tasinan serefiye tutarini, bagh bulundugu nakit yaratan birimin

kullanim degeri hesaplamas: ile karsilagtirmis ve bir deger diisiikliigt olmadid1 sonucuna varmistir.

Bu hesaplamalarda, yénetim tarafindan onaylanmis 5 yillik finansal biitgeleri temel alan nakit akim
tahminleri esas alinmistir.
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Gayrimenkul faaliyetleri:

Grup, Maya’'nin satin alinmasi esnasinda ortaya ¢ikan 6.712.296 TL tutarindaki gerefiye ile ilgili

olarak 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 itibanyla gerceklestirdigi deger diistikligt ¢aligmalarinda
konsolide finansal tablolarda taginan gerefiye tutarini Maya’nin gercede uygun degeri ile karsilagtirmis
ve bir deger duigiikligi olmadid: sonucuna ulagmigtir. Maya, KKTC Hikiimeti ile yaptig: sézlegmeler
uyarinca Tathisu Magosa'da tahsis edilen arazi tizerinde otel, villa ve apart bulunan tatil kéyti projesi
yapacaktir. Rapor tarihi itibariyla arazi {izerinde istimlak calismalar: heniiz tamamlanmadigi i¢in ingaata
baglanmamigtir. 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla séz konusu gayrimenkuliin gergege
uygun degerleri bagimsiz gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan gerceklestirilen degerlemeye
gore elde edilmigtir. Degerleme sirketleri, Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz
gayrimenkul degerleme sirketleri olup, séz konusu ekspertiz raporlarina gére yapilan deJerlemeler,
benzer gayrimenkuller ile ilgili piyasa islem fiyatlarinin referans alinmasiyla (piyasa yaklagimi) tespit
edilmistir ve tutar1 9.915.000 TL'dir (31 Aralik 2011: 9.750.000 TL). Bu tutarlar, Grup’un Maya'daki

yatinminin tzerinde oldugu i¢in deger distikliigi olusmamisgtir.

Diger faaliyetler:

Grup, Sem Yayincilik’a ait varliklar birimi tizerine tahsis ettigi 1.587.600 TL tutarindaki serefiye ile
ilgili olarak 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 itibanyla gergeklestirdigi deger diigiikligli calismalarinda
konsolide finansal tablolarda taginan gerefiye tutarini, bagh bulundugu nakit yaratan birimin

kulanim degeri hesaplamasi ile kargilagtirmig ve bir deger distikligt olmadigi sonucuna varmgtir.

Bu hesaplamalarda, 5 yillik ynetim tarafindan onaylanmis finansal biitceleri temel alan nakit akim
tahminleri esas alinmigtir. Kullanim deJerine baz olan nakit akimlan projeksiyonlar: TL bazinda
hazirlanmistar.

Nakit akim projeksiyonlarinin bilango tarihine indirgenmesinde piyasa faiz oranlari kullanilmisgtir.
20 KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
20.1 Borg kargiliklan

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla kisa vadeli borg karsiliklan asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Dava kargiliklar1 (Dipnot 20.2.(vii)) 90.291.407 1.361.582
Thbar ve izin tazminat: kargiliklar: 876.973 1.135.292
Danigmanlik gider kargihig 808.815 2.395.847
Personel prim karsiliklar 89.739 55.825
Ceza kargiliklar - 215.693

Toplam kisa vadeli bor¢ kargiliklar: 92.066.934 5.164.239
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31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait borg kargiliklarinin hareketi asagidaki
gibidir:

Dava, ceza ve fhbar ve izin Personel Danigmanhk
vergi barig: tazminat1 prim gider
karsihiklar1  karsihiklar1 karsiliklar: karsihgn TOPLAM

1 Ocak 2012 bakiyesi 1.577.275 1.135.292 55.825 2.395.847  5.164.239
Cari dénem girigleri 89.149.996 114.591 33.914 - 89.298.501
Yabanec: para ¢evrim fark: - (10.966) - (73.014) (83.980)
Odenen (69.847) (4.740) - (1.514.018) (1.588.605)
Ters gevrilen (3.107) - - - (3.107)
Konsolidasyon

kapsamindan ¢ikiglar (365.175) (357.204)  (722.379)

Ortaklik paylarindaki degisim 2.265 - - - 2.265
31 Aralik 2012 bakiyesi 90.291.407 876.973 89.739 808.815 92.066.934

Dava, ceza ve lhbar ve izin Personel Danigmanhk

vergi baris: tazminat1 prim gider

karsihiklar1  karsiliklari karsiliklar: karsihgn TOPLAM
1 Ocak 2011 bakiyesi 9.282.240 943.326 113.417 - 10.338.983
Cari dénem girigleri 340.941 262.401  1.039.641 2.395.847  4.038.830
Yabanci para cevrim fark: - 11.099 - - 11.099
Odenen (554.881) (81.534) (1.097.233) - (1.733.648)
Ters cevrilen (30.394) - - - (30.394)
Diger borclara transfer (7.363.205) - - - (7.363.205)
Satig amaciyla elde tutulan
yitktimltliiklere transfer (99.314) - - - (99.314)
Isletme birlesmesi yoluyla alim 1.888 - - - 1.888
31 Aralik 2011 bakiyesi 1.577.275 1.135.292 55.825 2.395.847 5.164.239

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yilda dava, ceza ve vergi barisi karsiliklarina iliskin giderler diger
faaliyetlerden giderler, finansal giderler ve genel yénetim giderleri i¢cinde, ihbar ve izin tazminati
karsiliklarina iliskin giderler genel yénetim giderleri i¢inde, personel prim karsiliklarina iliskin giderler
genel yénetim giderleri ve satiglarin maliyeti icinde, danismanlik gider karsiligina iliskin giderler genel
yonetim giderleri icinde gésterilmektedir. Dava karsiliklarinin ters cevrilmesine iligkin gelir, diger
faaliyetlerden gelirler icinde yer almaktadir.

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda dava, ceza ve vergi barisi karsiliklarina iligkin giderler diger
faaliyetlerden giderler, genel yénetim giderleri icinde, ihbar ve izin tazminati karsiliklarina iliskin
giderler ise genel yénetim giderleri icinde gésterilmektedir. Dava karsiliklarinin ters ¢cevrilmesine
iligkin gelir, diger faaliyetlerden gelirler icinde yer almaktadir.
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20.2 Hukuki konular

Grup lehine veya aleyhine agilmis ve halihazirda devam eden mubhtelif davalar bulunmaktadir. Bu
davalarin baglicalarini alacak ve is davalan olusturmaktadir. Grup yénetimi, her dénem sonunda bu
davalarin olas: sonuglarini ve finansal etkilerini degerlendirmekte ve bu degerlendirme sonucunda olas:
kazang ve yiikiimliiliiklere kars1 gerekli gériilen karsiliklar ayrilmaktadir. S6z konusu karsilik tutarlan
Not 20.1’de belirtilmistir. Grup’un taraf oldugu énemli davalarla ilgili bilgiler agagida sunulmustur:

(i) Grup’un bagh ortakliklarindan Ege Liman, Temmuz 2003’de OIB’den 30 yil siire ile Kugadas:
Limanr'nin isletme hakkim devralmistir. Limanda Kruvaziyer Limani Ust Yap: Tesisleri yapimina olanak
saglayan imar plani ve plan notlarinin iptali talebiyle Ekim 2006’da Kugadas: Belediye Meclisinin

eski iki {iyesi tarafindan Danistay’da dava acilmistir. Danistay’in ilgili dairesince Kasim 2009'da imar
plani ve plan notlarinin iptaline karar verilmistir. Bu karara karg1 hem miidahil Grup avukatlarinca

hem de Bayindirlik Bakanhgi avukatlarinca temyize gidilmistir. Dosya, Danistay’da inceleme siras1
beklemektedir.

Temyiz stireci devam ederken, Kusadas: Belediyesi'nin, iptal kararina dayanarak Ege Liman’a

yaptid1 yapi ruhsati ve kullanma izin belgesi iptali bildirimine kars: Grup avukatlarinca Aydin Idare
Mahkemesi'nde yiiriitmenin durdurulmas: istemli agilan davada, Mahkeme ytrGtmenin durdurulmasina
karar vermistir. Belediye tarafindan yapilan itiraz iizerine yiiriitmenin durdurulmasi karar kaldirilmistir.
Aydin Idare Mahkemesi davanin reddine karar vermis olup bu karar temyiz edilmistir. Danistay
nezdinde yapilan yiiriitmenin durdurulmas: talebi reddedilmistir. Temyiz incelemesi devam etmektedir.

Belediye hemen akabinde yap1 tatil zapt1 diizenleyerek 18 Haziran 2010’da Ege Liman’a tebli§ etmistir.
Bu teblige kars1 da Grup avukatlarinca iptal davasi agilmig ve ytirtitmenin durdurulmas: karan
istenmistir. Aydin Idare Mahkemesince 22 Haziran 2010°da verilen yiiriitmenin durdurulmasi karari,
yine ayni1 Mahkemece 19 Agustos 2010’da kaldirilmistir. TDI’nin daval Ege Liman yaninda davaya
mudahil olma talebi mahkeme tarafindan kabul edilmistir. Aydin Idare Mahkemesi davanin reddine
karar vermis olup bu karar temyiz edilmistir.

Kusadas: Belediye Enclimeninin Kusadas: Limani’nin yikimina iligkin alinan karara kars: 21 Ekim 2010
tarihinde yiiriitmenin durdurulmasi istemli iptal davas: acilmistir. Mahkeme ayni tarihte yiiriitmenin
durdurulmasina karar vermistir. 22 Aralik 2010 tarihinde TDI’nin davaci Ege Liman yaninda davaya
miilk sahibi sifat1 ile miidahil olmas1 kabul edilmistir. Mahkeme, ilk cevap dilek¢esinin ardindan
Belediye’nin bu iglemine karg: ytrtitmeyi durdurma kararini yinelemis ancak daha sonra 29 Haziran
2011 tarihinde yiiriitmeyi durdurma kararini kaldirmistir. Aydin Idare Mahkemesi davanin reddine karar
vermis olup bu karar temyiz edilmigtir.

Ote yandan, Kusadasi belediye meclisinin bir eski {iyesi tarafindan, Kusadas: Limani 6zellestirme
ihalesinin Grup’un da i¢cinde bulundugu Ortak Girisim Grubu’na verilmesi isleminin iptali amaciyla
Aydin 1. Idare Mahkemesi'nde agilan davada, Mahkeme tarafindan 2 Haziran 2010 tarihli karar ile
ihalenin iptaline karar verilmistir. Bu karara kars: hem miidahil Grup avukatlarinca hem de Ozellestirme
Idaresi avukatlarinca temyize gidilmistir. Damstay tarafindan ilk derece mahkemesinin karar onanmisg
olup Damistay’in bu karan icin OIB ve Grup avukatlarinca karar diizeltme isteminde bulunulmustur.
Dava Danigtay nezdinde halihazirda derdesttir.

Aydin 1. Idare Mahkemesi'nin 2 Haziran 2010 tarih ve 2010/434 E., 2010/936 K. sayili iptal karar
gerekee gosterilerek Kusadas: Limam’min TDI’ye iadesi talebi ile OIB tarafindan bir dava acilmig olup
Mahkemece OiB'nin ihtiyati tedbir talebi reddedilmis olup ihalenin iptaline iliskin davanin sonucunun
beklenmesine karar verilmistir. Bu davamun Ozellestirme Idaresi Bagkanhd tarafindan yukarida

bahsi gegen Idare Mahkemesi kararina uymak amaciyla hukuken bir zorunluluk sonucu agildigi ve
uygulamada bugtine kadar ihale iptaline iliskin verilen mahkeme kararlar sonucunda acilmis iade
davalarinda iade yéniinde verilmis bir karar bulunmadig: dikkate alinarak olumsuz bir sonug ile
karsilasilmayacad diisiintilmektedir.
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Nitekim gerek 10 Mayis 2012 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak yirirlige giren 6300 sayili Kanunun
10. maddesi, gerek 12 Haziran 2012 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirliige giren 2012/3240
sayili Bakanlar Kurulu Karari uyarinca devir ve teslim iglemi tamamlanmasindan sonra 6zellestirme
iglemleri biitiin sonuglaryla tamamlanmis ve fiili imkansizlik sebebiyle geri déniilemeyecek

yapilarin ortaya ¢ikmis olmasi halinde isbu 6zellestirmelerin iptaline iligkin verilen yarg: kararlarinin
uygulanmamasina karar verilmistir.

Bunun tizerine OIB, Kusadas: Limam’nin TDI’ye iadesi talebi ile agrms oldugu davay: geri cekmis olup
mahkeme karar kesinlegmistir. Yeni kanuni diizenleme kargisinda Kusadas: Limani ihalesinin iptaline
iliskin davalarda herhangi bir olumsuz sonugla karsilasilmayacad: distintilmektedir.

Tiim bunlara ek olarak, 28 Ekim 2010 tarihinde Bayindirlik ve Iskan Bakanhg: tarafindan Kugadas:
Limanr'nin yeni imar plani onaylanmis olup yeni imar planina aski stiresi icinde Kugadasi’nda yerlesik
baz1 kurulusglar tarafindan itiraz edilmistir.

Yiirtitmeyi durdurmanin iptalini takiben Kusadas: Belediyesi tarafindan Kusadasi Limani’nin tahliye
edilmesine iligkin bir yazi1 génderilmis olup Belediyenin bu islemi aleyhine 20 Temmuz 2011 tarihinde
dava acgilmig ve TDI davaya miidahil olmustur. Mahkeme davanin reddine karar vermis, bu karar Grup
tarafindan temyiz edilmistir. Temyiz incelemesi devam etmektedir.

Ancak, T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanh (eski adiyla T.C. Bayindirlik ve Iskan Bakanligi), 28 Ekim
2010 tarihli yeni imar planina kars: yapilan itirazlar degerlendirerek 31 Ocak 2011 tarihli yazisy
uyarinca:

i) Kusadas: Limanr'nin 1/5000 6lcekli “Nazim Imar Plan1” ve 1/1000 6l¢ekli “Uygulama Imar Plam”nin
28 Ekim 2010’da onaylandig1 bu planlarin Aydin-Mugla-Denizli 1/100.000 &lcekli “Cevre Diizeni
Plan1”na uygun oldugu,

ii) Kusadasi’nin kruvaziyer turizminde Tiirkiye’'nin énemli noktalarindan birinde yer aldig1 ve uzun
yillardir bu amaca hizmet verdigi, yillarca turizme hizmet amaciyla kullanilan limanin planlann iptali ile
plansiz konuma gelmis ve var olan limanin kullanilmaz hale geldigi ve turizm agisindan kullanilmayan
limanin atil hale gelmesinin tilke ve yerel ekonomi agisindan olumsuz etkisi olacagd, limanin Kiy1
Kanunu ve Kiy1 Kanunu'nun Uygulanmasina Dair Yénetmelik htikiimlerine uygun oldugu gerekgelerine
dayanarak bu itirazlar reddetmis ve yeniden diizenlenen imar planini onaylamistir. Kusadas: Belediyesi,
onaylanan yeni imar plan: aleyhine dava agmig ve mahkeme yeni imar planinin yiiriitmesinin
durdurulmasina karar vermistir. Yiiriitmeyi durdurma kararina kars1 Grup avukatlan tarafindan yapilan

Ege Liman tarafindan 15 Mart 2011 tarihinde yapilan yap: ruhsat: talebi Kusadas: Belediyesi tarafindan
reddedilmis olup Grup avukatlan tarafindan bu idari iglem aleyhine dava agilmigtir. Mahkeme davanin
reddine karar vermis, bu karar Grup tarafindan temyiz edilmistir. Danistay’da temyiz incelemesi devam
etmektedir.

Grup avukatlan tarafindan yeni imar planinin yukarida bahsi gecen davalan konusuz kilacag:
diisiiniilmektedir.

(ii) Grup’un bir bagh ortaklig: aleyhine hisselerin eski maliki olan gahislarca hisselerin kendilerine
iadesini talep eden bir dava acilmistir. Mahkeme 2 Mart 2010 tarihinde aldi: karar ile davanin kabulii
ile dava konusu sirket hisselerinin davacilara verilmesine, kayyumun gérevinin karar kesinlesinceye
kadar devamina karar vermistir. Grup, gerekceli kararin Grup’a teblig edilmesini takiben bu karan 28
Nisan 2010 tarihinde temyiz etmistir. Dosyanin yapilan temyiz incelemesi sonucunda karar bozulmus
olup yargilama yeniden yerel mahkemede baslayacaktir. S6z konusu bagh ortakligin yénetimine 4 Ocak
2008 tarihi itibariyla kayyum atanmig ve bagh ortaklik konsolidasyon kapsami diginda birakilmigtir.
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(iii) Grup aleyhine, Adana Asliye Hukuk ve Sulh Mahkemelerinde gériilen davalarda davac: taraflar,
Sirket'in bir araci kurum olarak faaliyette bulundugu dénemde (2003) Global Menkul’e yatirdiklar
hisse senedi ve yatinm amach paralarin Global Menkul’tin eski bir ¢aligan: tarafindan bagka hesaplara
aktanldig: iddiasiyla Global Menkul Degerler A.3.den (simdiki Global Yatinm Holding A.S.)
zararlarinin tazminini istemektedirler. S6z konusu davalarla ilgili olarak Grup risk degerlendirmesi
yapmig ve konsolide finansal tablolarinda 500.000 TL kargilik ayirmistir.

(iv) TWP Eurosia Mithendislik Madencilik ve Danismanlik Ticaret A.S. (“TWP”) tarafindan, Grup
aleyhine 542.595 TL tutarinda alacak davasi agilmigtir. Grup avukatlar ise hizmetin Global Yatirim
Holding A.S.ye verilmedigini iddia ederek bu davaya karg: husumet itirazinda bulunmusgtur.

TWP agtig1 davada bahse konu olan alacaklarina ait hizmetin Global Yatinm Holding A.S. adina
verildigini ve bu sebeple Grup tarafindan 8denmesini talep etmektedir. $irket yénetimi ve avukatlan
yaptiklar: degerlendirmede dava ile ilgili konsolide finansal tablolarda kargilik hesaplanacak bir risk
dngdrmemiglerdir. Bu gértigti dogrular nitelikte gerek ilk gerekse ikinci bilirkisi raporunda da TWP
South Africa unvanh girketten TWP’ye yapilan alacagin temliki igleminin gegersiz oldugu ve davanin
davacilar tarafindan acilamayacadi tespit edilmis bulunmaktadir.

(v) Denizli arazisi ile ilgili davalar

Grup’un gayrimenkul yatinnmlar faaliyetleri ile igtigal etmekte olan bir baglh ortakligina ait Denizli
Stimer Mahallesindeki taginmazlara iligkin Denizli Idare Mahkemesi'nde gértilmekte olan imar plam
degisikliginin iptali talepli davaya iligkin devam etmekte olan hukuki olaylar asagidaki sekildedir:

Haziran 2008'de devralma yoluyla Pera biinyesinde birlestirilen Kentsel Gayrimenkul tarafindan Denizli
Stumerpark projesi imar planinin hastane, konut, aligveris merkezi ve otel yapimina olanak taniyacak
sekilde degistirilmesi amaciyla Denizli Belediyesi'ne bagvuru yapilmigtir. Denizli Belediye Meclisi’nin
11 Ekim 20086 tarihli ve 640 sayili karan ile degistirilen imar planina karg: kanuni ask: stiresi iginde
yapilan itirazlarin reddedilmesine iligkin Denizli Belediyesi Bayindirlhik Komisyonu’nun raporu 9 Ocak
2007 tarihli ve 54 sayili Denizli Belediyesi Meclis karar ile kabul edilmigtir.

Tiirk Mimar Mithendis Odalan Birligi Mimarlar Odas1 Denizli Subesi (“Oda”) tarafindan Denizli Idare
Mahkemesi'nde 29 Haziran 2007 tarihinde Denizli Belediye meclis kararinin iptali ve ytirlitmenin
durdurulmas: istemiyle Denizli Belediyesi'ne kars: dava acilmistir. Denizli {dare Mahkemesi'nin 11 Eyliil
2007 tarihli karar ile davacinin yiritmeyi durdurma talebi reddedilmigtir. Bagh ortakhigin davaya 24
Temmuz 2008 tarihinde Denizli Belediyesi yaninda miidahil olma talebi, Mahkeme tarafindan 17 Eyliil
2008 tarihinde kabul edilmigtir.

Mahkeme 1 Nisan 2009 tarihinde davanin Grup lehine reddine karar vermistir. Karar, Oda vekilleri
tarafindan temyiz edilmistir. Temyiz sonucunda Danistay, Denizli Idare Mahkemesi'nin kararinin

onanmasina karar vermigtir. Davaci Oda vekilleri karar diizeltme istemiyle Danigtay’a bagvurmuglar
ancak Danigtay karar diizeltmeyi reddetmis, karar kesinlesmis ve dava Grup lehine sonuglanmigtir.

Anilan belediye meclis kararinin iptali gerekcesiyle bir sahis tarafindan Belediyeye kars: acilan bir
diger davada da Mahkeme bilirkigi incelemesi yapilmasina karar vermis olup bilirkisi raporu “imar
planinin uygun ve uygulanabilir oldugu” yéniinde gelmistir. Bagh ortaklik tarafindan davaya miidahale
talebinde bulunulmus olup, bu talep mahkeme tarafindan kabul edilmistir. Lehte olan bilirkisi raporu
dogrultusunda mahkeme davanin reddine karar vermis ve davaci karari temyiz etmigtir. Temyiz
sonucunda Danigtay ilk derece mahkemesi kararini onamigtir.
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(vi) Ozellestirme Idaresi Bagkanhg: (“OIB”) tarafindan ihaleye ¢ikarilmig bulunan TCDD Izmir
Limanr'nin “Isletme Hakki Devri” yéntemiyle 6zellestirme ihalesinde, Sirket’in de iginde bulundugu
Ortak Girisim Grubu tarafindan en yiiksek teklif verilmis ve sz konusu ihale 3 Temmuz 2007’de
Ozellestirme Yiiksek Kurulu tarafindan onaylanmistir. Thalenin iptaline yénelik olarak Liman-1s ve
Kamu Isletmeciligini Geligtirme Merkezi Vakfi tarafindan ayr1 ayr1 acilan davalar Danigtay’in ilgili
dairesi tarafindan reddedilmis olup davacilar karar temyiz etmistir. S6z konusu red kararinin temyizine
iliskin Damistay’in ilgili 13. Dairesinin kararlan beklenmeksizin, Danigtay’in 1. Dairesi Igletme

Hakki Devri Sézlesmesinin imzalanmasina onay vermis ve Ozellestirme Idaresi Bagkanligh tarafindan
gonderilen 23 Eylil 2009 tarihli yazi uyarinca da Ortak Girigim Grubu’'na Sézlesme’nin imzalanmasi
hususunda ¢agrida bulunulmustur.

Grup, Izmir Limam &zellestirme siirecinin tamamlanmas i¢in Global-Hutchison-EIB Ortak Girigim
Grubu'na (“Ortak Girisim Grubu”) 15 Nisan 2010 tarihine kadar stire verilmesi hususunda OiB’ye
bagvuruda bulunmustur. Bu bagvurunun sonucu olarak, 1B, 10 Kasim 2009 tarihli yazis: ile 45

giin ek stire verdigini Ortak Girigim Grubu’na bildirmigtir. Ek stirenin tamamlanmasini miteakip
OiB'nin 7 Ocak 2010 tarihli yazisinda teminat mektubunun irat kaydedildigi bildirilmis, 15 milyon
ABD Dolan tutarindaki teminat mektubu nakde gevrilmis ve béylelikle ihale Grup agisindan
kapanmugtir. Grup, Ortak Girigim Grubu igerisindeki pay: ile orantili olarak teminat mektubu veren
bankaya 8 Ocak 2010°’da 6.900.000 ABD Dolar’n1 6demistir ve 12 Ocak 2010’da teminat mektubunun
timii OIB tarafindan tahsil edilmistir. Béylelikle Grup ve Ortak Girigim Grubu ihaleye iliskin tiim
yuktmliliiklerini yerine getirmiglerdir.

Grup tarafindan Ozellestirme Idaresi Bagkanligi aleyhine, Ankara Iera Miidtrligi'nde yasaya aykirn
olarak nakde gevrilen Bank Asya’nin 29 Mart 2007 tarihli, 308099 numarali, 12.750.000 ABD Dolar:
bedelli teminat mektubunun tazmini ile elde edilen meblagin simdilik 10.000 ABD Dolar: tutarindaki
kisminin istirdadi i¢in ilamsiz icra takibi yapilmis, bor¢lunun itiraz ile takip durmustur. Ankara Asliye
Ticaret Mahkemesi'nde, Ankara fcra Miidiirlagi’niin dosyasina davali (borglu) tarafindan yapilan
itirazin iptaline, haksiz itiraz nedeni ile davalinin %40 icra inkar tazminati ile cezalandirilmasina karar
verilmesi talebinde bulunulmustur. Mahkeme, davanin idari yargida gértilmesi gerektigi gerekgesiyle
reddine karar vermistir.

Gerekgeli kararin tebligi tizerine karar temyiz edilmigtir. Karar Yargitay’ca onaylanmistir. Bunun lizerine
Ankara Idare Mahkemesi'nde iptal davas: agilmig olup Ankara Idare Mahkemesi de adli yarginin gérevli
oldugu seklinde karar vermistir. Bu kararin kesinlesmesinin ardindan Uyusmazlik Mahkemesi'ne
bagvurularak gérevli yarg: yolunun tespit edilmesi istenecek ve verilecek karara gére de davaya gérevli
mahkemece bakilacaktir.

(vii) Sirket, Ankara Biiytiksehir Belediyesi tarafindan ihaleye ¢ikarilan “Bagkent Dogalgaz Daditim A.S.”
hisselerinin tamaminin blok olarak satig ydéntemiyle 6zellestirilmesi ihalesine Energaz’in da dahil oldugu
“Global Energaz Ortak Girigim Grubu” olarak 14 Mart 2008 tarihinde 1.610.000.000 ABD Dolar1 bedel
ile en yiiksek teklifi vermig bulunmaktadir. Ortak Girisim Grubu’na daha sonra STFA Yatinm Holding
A.S. (“STFA”) ve ABN Amro Infrastructure Capital Management Ltd. (“ABN Amro”) (yeni adiyla EISER
Infrastructure Limited) de katilmistir. Ancak ihale sartname setindeki yer alan Bagkent Dogalgaz
Dagitim A.S. ne ait bilgilerin hatali oldugundan bahisle konsorsiyum Bagkent Dogalgaz Dagitim
A.$.nin hisselerini devralmamistir. Bu stiregte Ankara Biiyliksehir Belediyesi 2008 yili igerisinde
Sirket'in %51,66 paya sahip oldugu Ortak Girisim Grubu olarak ihaleye igtirak agamasinda Asya Katihim
Bankas1 A.S. (“Bank Asya”) verilen 50.000.000 ABD Dolarn bedelli banka teminat mektubunun nakde
cevrilmesi amaciyla mektubu veren bankaya miiracaat etmistir.
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Sirket ve Energaz tarafindan Ankara Idare Mahkemesi'nde Ankara Biiyiiksehir Belediye Baskanhg:
aleyhine, Ankara Biiyiiksehir Belediye Enciimeni’nin 22.01.2009 tarih ve 86/325 sayili “Ortak

Girisim Grubuna ait teminat mektubunun sartnamenin 10/c maddesi geregince idare lehine irat
kaydedilmesine” iligkin isleminin iptali ve yiiriitmenin durdurulmasi icin 15 Ocak 2010 tarihinde

dava agilmig, dosya gérevsizlikle Damigtay 13. Dairesi'ne génderilmistir. Danigtay 13. Dairesi, kararin
yiiriitmenin durdurulmas: istemini reddetmis, Grup avukatlarinin itirazi {izerine inceleme icin dosyanin
génderildigi Damstay Idari Dava Daireleri Kurulu'nca 8 Temmuz 2010 tarihinde, 13. Daire’nin
kararinin bozulmasina karar verilmistir. Dosya tekrar Danistay 13. Dairesi génderilmis ve eksiklikler
tamamlandiktan sonra Damistay 13. Dairesi istemi yeniden reddetmistir. Bunun tizerine Danistay Idari
Dava Daireleri Kurulu'na Grup Avukatlan tarafindan Danistay 13. Dairenin kararina kars: tekrar itirazda
bulunulmustur.

Ancak itirazin Danigtay Idari Dava Daireleri Kurulu tarafindan da reddi nedeniyle yiiriitmenin
durdurulmasi talebi kesin olarak reddedilmistir. Davanin esasi ise Danistay 13. Dairesinde gériilmeye
devam etmektedir.

Belediye’nin Bagkent Gaz'in 8zellegtirmesini 4046 sayili Kanun htkiimleri uyarinca iki yil igerisinde
gerceklestirememesi sebebiyle Bagkent Gaz hisselerinin 6zellestirilmesi Ozellestirme Yiiksek
Kurulu'nun 2 Temmuz 2009 tarih ve 2009/43 sayili karar ile zellegtirme kapsam ve programina
alinarak T.C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanhigrna devredilmistir.

Konsorsiyum ortaklar Sirket ve Energaz tarafindan Beyoglu Asliye Ticaret Mahkemesi'nde Ankara
Biiyiiksehir Belediyesi aleyhine taraflar arasinda Bagkent Dogalgaz Dagitim A.$. nin Belediye’ye

ait hisselerinin yapilan ihale sonucunda davacilara devir edilmesine iligskin sézlesme hiikiimlerinin
uygulanmasinda davaci yéniinden satig bedelinin davaliya édenmesini engelleyen daval Belediye’nin
alacaklis1 Boru Hatlar ile Petrol Tagima A.S. (‘BOTAS”)’nin davacilara 6183 sayili Kanun'un 79.
Maddesine gére génderdigi haciz ihbarnameleri nedeni ile bedelin hangi makama édenecegi konusunda
olusan muarazanin men’ine iliskin dava acilacagindan éncelikle davali belediyeye ihale teminati olarak
verilen 50.000.000 ABD Dolar1 bedelli teminat mektubunun nakde ¢evrilmesinin ihtiyati tedbir yolu
ile 6nlenmesi talebinde bulunulmustur. Mahkeme ihtiyati tedbir talebini kabul etmis ve %15 teminat
kargilig: davali belediyeye ihale teminati olarak verilen teminat mektubunun paraya gevrilmesinin
ihtiyati tedbir yolu ile énlenmesine karar vermistir. Belediye ihtiyati tedbir kararina itiraz etmis,
mahkeme itirazin reddine karar vermistir.

Thtiyati tedbir kararnin devami olarak, konsorsiyum ortaklari tarafindan Ankara Biiyiiksehir Belediyesi
ve BOTAS aleyhine Beyoglu 1. Asliye Ticaret Mahkemesi’nde “teminat mektubunun édenmesi
konusundaki muarazanin giderilmesi, bor¢lu olunmadiginin tespiti, teminat mektubunun iadesi” talebi
ile dava agilmis, Mahkeme dosyanin yetkisizlik nedeni ile Ankara Nobetci Asliye Ticaret Mahkemesi’ne
gonderilmesine karar vermistir. Ankara 4. Asliye Ticaret Mahkemesi'nin 2010/308 E. sayili dosyasindan
davaya devam edilmektedir. Davaya Bank Asya miidahale talebinde bulunmus, mahkeme bankanin
miidahale talebinin kabuliine, davalinin tedbirin kaldirilmas: talebinin reddine, Ozellestirme Idaresi
Baskanligi’'na karsi ayn bir dava acgilarak bu dava ile birlestirilmesine karar vermistir. Konsorsiyum
ortaklar tarafindan Ozellestirme Idaresi Baskanhgi aleyhine de, ézellestirme islemlerini artik
yiiriitmeye yetkili kurum sifatindan dolay: ayni taleplerle dava agilmis, Mahkeme dosyanin bu dosya ile
birlegtirilmesine karar vermis, Ankara 3. Ticaret Mahkemesi'nin dosyas: bu dosyaya génderilmistir.

Dava dosyasi 26 Haziran 2012 tarihinde 3 kisilik bilirkisi heyetine tevdii edilmigtir. Bilirkigi raporu
asagidaki detaylar verilen idari yargidaki davanin sonucunun beklenebilecegi yéniinde gelmis ancak
Mahkeme bilirkigi raporunun kendisini ve rapora yapilan muhtelif itirazlar1 dikkate almadan 26 Subat
2013 tarihli durusmada davay: reddetmis ve teminat mektubunun nakde cevrilmesine bugiine kadar
engel olan ihtiyati tedbir kararini da kaldirmigtir. Gerekgeli kararin yazilmasinin ve $irket’e tebliginin
ardindan bu karar temyiz edilecektir. Ilgili teminat mektubuna tekabiil eden 50.000.000 ABD Dolar1
Bank Asya tarafindan 1 Mart 2013 tarihinde Ankara Biiyiiksehir Belediyesi'ne 6denmis ve Sirket’e
bildirimde bulunulmustur.
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Séz konusu husus, dizeltme gerektiren bilango tarihinden sonraki olay olarak degerlendirilmigtir. Grup,
mevcut giincel durumu gézéniine alarak 31 Aralik 2012 tarihli konsolide finansal tablolarda 50.000.000
ABD Dolan (89.130.000 TL) tutarinda karsilik ayirmistir. Ancak Konsorsiyum Ortaklari STFA, ABN
Amro ve Energaz ile yapilmis olan “Kurulus Ortakli1” sézlesmesinin ilgili maddelerine atifla séz
konusu ortaklarn paylarina diigen tutar olan 24.170.000 ABD Dolar (43.085.442 TL) nin tazmini i¢in
Grup hukukeular aracihifiyla gerekli girisimler baglatilmis ve ihtarnameler cekilmistir.

Ozetle, Grup 31 Aralik 2012 tarihli konsolide finansal tablolarinda “bore karsihiklan” altinda 50.000.000
ABD Dolan (89.130.000 TL) (Not 20.1) tutarinda karsilik ayirmig, “diger alacaklar” altinda “tazmin
edilecek kargiliklar” olarak 24.170.000 ABD Dolan (43.085.442 TL) (Not 11) tutarinda varlik ve Grup
lizerinde net maliyet kalacagd: éngérilen Grup pay: olan 25.830.000 ABD Dolar: (46.044.558 TL)
(Dipnot 30) tutarinda “finansal giderler” altinda kargilik gideri muhasebelestirilmistir.

(viii) Sirket tarafindan ABN Amro Infrastructure Capital Management Ltd. aleyhine Beyoglu Asliye
Ticaret Mahkemesi'nde, Bagkent Dogalgaz Dagitim A.S. nin ihalesinin alinmasindan sonra davaci,
dava dis1 konsorsiyum ortadi ve daval sirket arasinda, Bagkent Gaz Daditim A.S.’ye ait hisselerin
satin alinmas: maksadi ile davacinin vermis oldugu teklif ile ilgili olarak, ortak girisime katilma
kurallarini diizenleyen sézlesmenin ilgili maddeleri geredi, taraflarin yapacaklar teklif ve islem ile
ilgili olarak mali, hukuk, muhasebe, vergi, ticari ve sigorta danigmanlik masraflan ve ihale teklifi ile
ilgili olarak verilen gecici teminat icin yapilan ve yapilacak olan masraflarin davalinin hissesine diisen
kismu yaklagik 236.918 ABD Dolar: olmakla birlikte, gercek meblag bilirkisi incelemesi ile tespit
edilebileceginden fazlaya iliskin haklar sakli kalmak tizere simdilik 15.000 ABD Dolari'nin tahsili
talebiyle bir dava acilmistir. Dava kargilikh dilek¢elerin verilmesi agsamasindadir. {lk bilirkisi raporu
gelmis olup dava, bu rapora taraflarin karsilikli itirazlarinin sunulmas: asamasindadir.

(ix) Van Belediye Meclisi’nin 9 Ocak 2008 tarih ve 13 sayili karan ile miilkiyeti o dénem Van
Belediyesi'ne ait bulunan taginmazin imar planina iligkin tadil kararinin iptali ve ytiritmenin
durdurulmasi talebiyle Van Belediye Meclisi iiyelerince acilan davanin kabulii sonucunda Mahkemece
imar planinin iptaline karar verilmesi ve ardindan séz konusu arsanin satigina iligkin Grup ve bagh
ortakhiginin ortak girisim olarak kazandigi ihalenin Mahkemece iptali karar uyarinca; Belediye
tarafindan tapuda malik olan Grup’a kars: tapu iptali ile ilgili bir dava a¢ilmistir. Grup avukatlar: bu
davada éncelikle dava sart1 olan taginmazin bedelinin pesinen mahkemeye depo edilmesi itirazinda
bulunmustur. Belediyenin siiresi iginde ihale bedelini mahkemeye depo etmemesi halinde, mahkemece
davanin reddine karar verilecegi diistiniilmektedir. Ayrica séz konusu dava icinde Grup tarafindan
Belediye’ye riicu edilerek, “sebepsiz zenginlegsme hiikiimleri” cercevesinde ihale bedelinin faizi ile
birlikte iadesi ve tasinmazin Belediye tarafindan haksiz kullanimi nedeniyle 2008 yilindan itibaren
dogmus olan en az kira bedeline kargilik gelen ecrimisil alacagi, yoksun kalinan fayda ve Grup’un
ugramis oldugu menfi ve miispet zararlar talep edilmistir.

Mahkeme, Grup avukatlarinin talebi dogrultusunda taginmaz satis bedeli olan 16.050.246 TL'nin
Belediye tarafindan mahkeme veznesine depo edilmesine karar vermistir.

Bununla beraber Belediye ile Grup arasinda davadan feragat edilmesi ve projenin yiiriitilmesi
hususlarinda uzlasma miizakerelerine devam edilmektedir. Bu cercevede Van Belediye Meclisi karariyla,
uzlagma iglemi ile ilgili kurulan bir Komisyona, Grup ile uzlagmaya varma yetkisi taninmugtir.

(%) Grup’un bagh ortakliklarindan Dagéren, Devlet Su Isleri Genel Mudirligivne (“DSI”) Dagoren
Hidroelektrik santrali (“HES”) lisansi elde etmek amaciyla bir bagvuruda bulunmustur.

18 Temmuz 2008 tarihli DST’den génderilen yazi uyarinca, DSI bagvurunun uygun bulundugunu ve
lisansin da EPDK tarafindan verilmesi gerektigini bildirmistir. Bunun {izerine EPDK’ya bagvuruda
bulunulmus ve 46 yillik HES lisansina iliskin bagvuru EPDK tarafindan 27 Kasim 2008 tarihinde
onaylanmistir. Ayrica DSI tarafindan Su Kullanim Hakk: Sézlesmesi de imzalanarak Dagéren’e
goénderilmistir.
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DSI, Dagéren Regtilatérii ve HES projesinin tist kotunda yer alan ve Tiirkiye - ABD Hiiktimetler arast
ikili igbirligi sézlesmesi kapsaminda gelistirilmekte olan Hakkari Baraji ve HES projesinin sz konusu
anlagmanin ylrirlikten kaldirlmasini gerekce géstererek Dagéren ile su kullanim hakk: anlagmasini
imza etmekten imtina etmis ve daha sonra ayni gerekge ile Dagéren regiilatéri ve HES projesinin de

iptal edildigini bildirmistir.

Dagéren hukuk miisavirleri tarafindan; ilgili mevzuat geregince bir projeye tiretim lisans1 verilmesi veya
bir projenin iptali yetkisinin sadece EPDK’ya ait oldugu, dolayisiyla, EPDK’ca uygun bulma karar alinan
bir projeyi DSI’nin iptal yetkisinin bulunmadigi, DS’nin EPDX tarafindan uygun bulunan bir proje ile
ilgili su kullanim hakki imzalamama gibi bir takdir hakk: bulunmadidi, Hakkari HES projesinin iptal
edilmesinin Dagéren projesi i¢in dogrudan bir sonu¢ doguramayacag: gibi gerekgelerle idare igleminin
iptaline yonelik olarak Ankara 16. Idare Mahkemesi nezdinde dava a¢rustir.

Mahkeme, iglemin hukuka aykirilik sebeplerini gézetmeksizin, kamu yararn gerekcesiyle Dagéren
aleyhinde karar vermistir. Idarece tesis edilen bir idari iglemin yasaya ve hukuka aykiri olmas: halinde,
sirf kamu yaran gerekgesiyle o iglemin yasaya ve hukuka uygun oldugu sonucuna varilabilmesi
hukuken miimkin olmadigindan Ankara 16. Idare Mahkemesinin bu karari, Dagéren avukatlar:
tarafindan Danigtay nezdinde temyiz edilmis, temyiz incelemesinin durugmali yapilmas: ve éncelikle de
kararn yiirGtmesinin durdurulmas talep edilmistir. Grup avukatlari, Ankara 16. idare Mahkemesi’nin
hatali kararinin, temyiz incelemesini yapacak olan Danigtay 13. Dairesi'nin bu konularda bir ihtisas
mahkemesi olmas: sifatiyla, bozulacagini ve Grup lehine bir kararin ¢ikmas: ihtimalinin yiiksek
oldugunu degerlendirmektir.

Ote yandan, Grup tarafindan Ankara 3 No.lu Fikri ve Sinai Haklar Hukuk Mahkemesi'nde, Dagéren
Regiilatérii ve HES projesi’nin eser niteliginde bulundugu ve eser sahibinin de Dagéren Enerji A.S.
oldugu, sirf proje isminin degistirilmesi suretiyle eser sahibinin haklarina miidahale edilemeyecegi

ve eserin sahiplenilemeyecegi gerekeeleriyle, tecaviiziin ref’i ve men’i davasi agilmustir. Tlk bilirkisi
raporu, teknik bilirkiginin Dagéren lehine goriis bildirmesine ragmen oycoklugu ile Dagéren aleyhine
gelmis olup, Dagéren avukatlar tarafindan séz konusu rapora itiraz edilmistir. Itiraz tizerine hazirlanan
ikinci bilirkisi raporunda, Dagéren’in projelerinin fikri hak sahipliginin yénetmelik hitkiimleri uyarinca
DSP’ye gecmesinin elestirilmesi gereken bir husus oldugu, bu haklarin Dagéren’e ait oldugu, Dagéren’in
hazirladig projelerin DSI tarafindan kullanilmasinin mesleki etik sorunu oldugu belirtilmis ve eser
niteligi konusundaki karar1 mahkemenin takdirine birakilmigtir. Mahkeme, Grup’a ait projenin eser
niteliginde oldugunu kabul etmis ise de davali DSI tarafindan ilana gikarilan Hakkari HES projesi ile
Grup’un projesi arasindaki benzerliklerin birtakim teknik zorunluluklardan kaynaklandigini, dolayisiyla
DSI projesinin de ayr bir eser niteliginde bulundugu sonucuna vararak davay: reddetmistir.

Grup avukatlari mahkeme kararinda Grup’a ait projenin eser niteliginde oldugu ve iki eser arasinda
benzerlik oldugunu teyit etmis olmakla birlikte hatali bir sonuca varildigini ve bu hatanin yapilan
temyiz sonucunda Yargitay’da gerceklestirilecek temyiz incelemesi sirasinda Grup lehine diizeltilecegi
ve kararin bozulacagi gériigtindedirler.

Son olarak DSI tarafindan Dagéren Regiilatérii ve HES projesinin Hakkari Baraji ve HES projesi ile
birlegtirilerek Hakkari HES projesi ad: altinda bagvuruya agilmasina iliskin idari iglemin iptali i¢in de
Ankara 2. Idare Mahkemesinde dava agilmis olup bu dava da halen derdesttir.
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20.3 Sarta bagh yiikiimliiliikkler

Grup’un teminat, rehin ve ipoteklerine iligkin bilgiler Not 21’de sunulmustur. Ayrica, Grup’un asagidaki
sarta bagh ytikiimlilikleri bulunmaktadir:

Ege Liman

Ege Liman ile Ozellestirme Idaresi Bagkanhig: (“OIB”) ve Tiirkiye Denizcilik Igletmeleri A.$ (“TDI”)
arasinda 2 Temmuz 2003 tarihinde imzalanan Igletme Hakk: Devir Sézlesmesi'nin detaylar asagidaki
gibidir:

Ege Liman, 30 yillik isletme siiresi boyunca Kusadas: Limani'nda barinma, yiikleme, bosgaltma, sifting,
limbo, terminal, kilavuzluk (pilotaj), rémorkaj, palamar, gemilere su verme, atik alma, yolcu salonu
igletmeciligi ve bakim-onarimi, iage vb. diger hizmetleri yerine getirecektir. Ege Liman isletme hakk
siireci boyunca Kusadasi Limanr’ni ve liman ekipmanini bakimli ve ¢alisir halde bulundurmakta
yiikiimliidiir. S6zlesme stiresinin sonunda gayrimenkul ve miitemmim ciizler TD’ye iade edilecek,
menkul mallar ise Ege Liman nezdinde kalacaktir.

Ortadogu Liman

Ortadogu Liman ile OIB ve TDI arasinda 31 Agustos 1998 tarihinde imzalanan Isletme Hakki Devir
Sézlesmesi'nin detaylar asagidaki gibidir:

Ortadogu Liman, 30 yillik igletme siiresi boyunca Antalya Limani’'nda barinma, yiikleme, bosaltma,
sifting, limbo, terminal, kilavuzluk (pilotaj), rémorkaj, palamar, gemilere su verme, atik alma, yolcu
salonu igletmeciligi ve bakim-onarimu, iage vb. diger hizmetleri yerine getirecektir. Ortadogu
Liman, igletme hakki siireci boyunca Antalya Limani’ni ve liman ekipmanini bakimh ve ¢aligir halde
bulundurmakta yiikiimliidiir. Sézlesme stiresinin sonunda gayrimenkul ve miitemmim ctizler TDI’ye
iade edilecek, menkul mallar ise Ortadogu Liman nezdinde kalacaktir.

Bodrum Liman

Bodrum Liman ile Demiryollari, Limanlar ve Hava Meydanlar Insaat: Genel Mudirligi (“DLH”)
arasinda 23 Haziran 2004 tarihinde imzalanan Yap, Islet, Devret Sézlesmesi'nin detaylar asagidaki
gibidir:

Bodrum Liman, yer tesliminden sonra 1 yil 4 aylik siire igerisinde limani inga edecek ve 12 yil
boyunca da igletecektir. Insaatin kesin kabulii 4 Aralik 2007 tarihinde yapilmus, isletme stiresi
baglamistir. Bodrum Liman, igletme stiresi boyunca limani ve liman ekipmanini bakimli ve ¢aligir
halde bulundurmakta ytkiimludir. Sézlesme siiresinin sonunda sézlegme ve eklerinde belirtilen tesis,
techizat, tesisat ve sistemler ile bunlara ait alet ve ekipmanlar DLH’ya iade edilecektir.
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20.4 Sarta bagh varliklar

Sirket, 7 Kasim 2008 itibariyla daha énce %49,20’sine sahip oldugu GY Elyaf ve Iplik Sanayi ve

Daig Ticaret A.$. nin (GY Elyaf) %50,80 hissesini diger ortaklardan satin almak suretiyle Sirket’in
%100’tine sahip olmug ve ayni giin hisselerini Koninklijke Vopak NV’ye (Vopak) devir bedeli olarak
50.000 TL nominal bedelle satmigtir. Yapilan Hisse Alim Sézlesmesi'nin 9. maddesine gére,
soézlesmenin imzalanmasindan itibaren 24 ay icinde Global ve Vopak tarafindan karsilikli baz:
sartlarin gerceklestirilmesine bagh olarak, Vopak, Global’e %50’si GY Elyaf’in diger ortaklarinin hakk:
olmak tizere 9.750.000 ABD Dolar tutarinda “serefiye bedeli” édeyecektir. Vopak, 2012 yili Kasim
ay1 icerisinde Sirket’e bagvurarak, sézlesmenin 9. maddesinde belirtilen yiikiimliiliiklerini makul

siire igerisinde yerine getiremeyecegini belirtmis ve ayni sézlesmenin 11. maddesinde belirtilmisg
oldugu sekilde taraflarin ortak yiiriitecedi bir siirece bagh olarak arazinin satigini talep etmistir.
Vopak tarafindan yetkilendirilen bir yatirim bankas: halihazirda arazinin satisi ile ilgili caligmalan
yiirtitmekte olup, nihai satig sonras: serefiyeyi de icerecek sekilde satig kar taraflar arasinda hisse devir
sozlesmesinin ilgili hitkiimleri dogrultusunda paylasilacaktir.

20.5 Faaliyet kiralamalar1
Kiraci olarak Grup

Grup, cesitli faaliyet kiralama sézlesmelerine taraf olmustur. Grup’un 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri
itibariyla sézlesmelere dayanan faaliyet kiralamas: ytikiimliiliikleri asagidaki gibidir:

2012 2011

1 yildan az 296.325 1.134.750
1-5yil aras: 2.092.071 3.400.398
5 yildan fazla 430.792 579.868
2.819.188 5.115.016

Grup’un kirac: olarak en 6nemli faaliyet kiralamalar; 2019 yilinda sona erecek olan Bodrum Liman
arazi kullanim kira sézlegmesi ve Pera'nin T.C. Bagbakanlk Vakiflar Genel Miidiirliigi ile 6. Vakif Han
binasinin 15 yilligina kiralanmasi igin imzaladigi anlagmadar.

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren hesap déneminde faaliyet kiralamalar nedeniyle 751.040 TL (2011:
2.213.418 TL) kira gideri konsolide finansal tablolara yansitilmigtir.

Kiralayan olarak Grup

Grup’un 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla sézlesmelere dayanan faaliyet kiralamasi alacaklar:
asagidaki gibidir:

Kiralayan olarak Grup

2012 2011

1 yildan az 12.595.958 13.052.194
1-5 yil aras1 34.200.471 43.669.142
5 yildan fazla 28.537.863 35.749.944
75.334.292 92.471.280

Kiraya veren olarak Grup’un énemli sézlegmeleri; Pera'nin Siimerpark AVM ile 6. Vakif Han kiracilan
ile faaliyet kiralama anlagmalari, Ortadogu Liman’in yaptig: 2028 yilinda sona erecek olan marina
sdzlesmesi ve 5 yila kadar stirelerle imzalanan Kugsadas: ve Bodrum Liman magaza ve diikkan kiralaridur.

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren hesap déneminde, faaliyet kiralamalarn kaynakli 14.023.802 TL
(2011: 13.312.957 TL) kira geliri konsolide finansal tablolara yansitilmigtir.
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21 TAAHHUTLER

Grup’un 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla vermis oldugu Teminat, Rehin ve Ipotekler
(“TRI”Yler asagidaki gibidir:

31 Arahk 2012
Orijinal para birimi
TL Karsihdn TL  ABD Dolan Avro

A Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’ler 150.290.028 132.107.508 10.200.000 -
B Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar
ve oransal konsolidasyon y&ntemiyle konsolide edilen ig
ortakliklari lehine vermis oldugu TRi’ler 375.916.024 374.801.628 625.152 -

- Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen

ortakliklar lehine vermis oldugu TRIler 375.310.159 374.195.763 625.152 -

- Is ortakliklan lehine vermis oldugu TRIler © 605.865 605.865 - -

C Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi
amaciyla diger 3. kisilerin borcunu temin
amaciyla vermis oldugu TRIler 14.200.200 90.000 - 6.000.000
D Diger verilen TRIler - - - -
- Ana ortak lehine vermis oldugu TRIler - - - -
- B ve C maddeleri kapsamina
girmeyen diger grup girketleri
lehine vermis oldugu TRIler - - - -
- C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine
vermis olducgu TRIler - - - -

Toplam 540.406.252 506.999.136 10.825.152 6.000.000
31 Aralik 2011
Orijinal para
birimi
TL Karsihda TL  ABD Dolan Avro
A Kendi tiizel kisiligji adina vermis oldugu TRIler 135.121.625 21.787.625 60.000.000 -

B Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar
ve oransal konsolidasyon y&ntemiyle konsolide edilen ig

ortakliklari lehine vermis oldugu TRIler 612.014.003 421.695.691 96.424.973 3.347.729
- Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen
ortakliklar lehine vermis oldugu TR ler 395.686.949  375.768.212  10.545.152 -

- Is ortakliklar1 lehine vermis oldugu TRIler © 216.327.054 45.927.479  85.879.821  3.347.729
C Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi
amaciyla diger 3. kisilerin borcunu temin
amaciyla vermis oldugu TRIler 14.752.800 90.000 - 6.000.000
D Diger verilen TRIler - - - -
- Ana ortak lehine vermis oldugu TRI ler - - - -
- B ve C maddeleri kapsamina
girmeyen diger grup sirketleri
lehine vermis oldugu TRIler - - - -
- C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler
lehine vermis oldugu TRIler - - - -
Toplam 761.888.428 443.573.316  156.424.973 9.347.729

010 Temmuz 2012 tarihi itibariyla EYH ve bagl ortakliklar1 (Naturelgaz haric) satilmistir.

Grup’un vermis oldugu diger TRI'lerin Grup’un zkaynaklarina oram 31 Aralik 2012 itibariyla %0’dir
(31 Aralik 2011 itibariyla %0).
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Grup’un TRPlerinin detay: asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Thaleler i¢in verilen ® 201.256 94.503.705
Takasbank’a verilen 39.425.000 35.925.000
EPDK'ya verilen @ 8.776.890 28.806.501
OiB’ye verilen ® 1.014.988 19.961.938
Ticari sézlesmelerin teminat1 olarak verilen 14.110.200 14.662.800
Dogalgaz tedariki amaciyla verilen - 9.088.182
IMKB'ye verilen 9.073.170 8.688.000
Bankalara verilen 285.574 4.121.464
SPK’ya verilen 2.776 1.127.776
Mahkemelere, bakanliklara ve vergi dairelerine verilen 221.158 444 486
VOB’a verilen 363.806 240.000
Diger 3.369.188 3.296.877
Toplam teminat mektuplar: 76.844.006 220.866.729
Stoklar, maddi duran varliklar ve yatirim amagh
gayrimenkuller {izerindeki ipotek ve rehinler @ 313.747.000 255.246.700
Menkuller tizerindeki rehinler © 109.973.221 90.342.996
Kefaletler © 39.842.025 195.432.003
Toplam sarta bagh yiikiimliiliikler 540.406.252 761.888.428

®31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Grup’un ihaleler i¢in verilen teminat mektuplarinin 50.000.000 ABD Dolar
tutarindaki kismi, Bagskent Dogalgaz ihalesi i¢in verilen teminat mektubunu icermektedir. 31 Aralik 2012 tarihi
itibariyla Not 20’de agiklandign tizere ilgili teminat mektubu banka tarafindan 1 Mart 2013 tarihinde Ankara
Biiyliksehir Belediyesi’ne 6denmis ve Sirket’e bildirimde bulunulmustur. Sz konusu husus, diizeltme gerektiren
bilanco tarihinden sonraki olay olarak degerlendirilmistir. Grup, mevcut giincel durumu gézéniine alarak 31 Aralik
2012 tarihli konsolide finansal tablolarda kargilik ayirmigtur.

® Grup’un enerji sektériinde faaliyet gésteren sirketleri icin EPDK’ya verilmis olan teminat mektuplarini icermektedir.
@ Grup’un OlB’ye vermis oldugu teminat mektuplarimin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla 18.889.000 TLlik kism1
Iskenderun Liman 6zellestirmesi i¢in verilmistir (31 Aralik 2012: Yoktur).

® Stoklar, maddi duran varliklar ve yatirim amagh gayrimenkuller tizerindeki ipotek ve rehinler:

Global Yatinnm Holding A.$.’nin 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kullandigh kredilere iligkin olarak maddi
duran varlik olarak siniflanmig bir binasi tizerinde 80.000.000 TL tutarinda ipotek bulunmaktadir (31
Aralik 2011: 20.000.000 TL).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla, Grup’un banka kredilerinin teminati olarak, stok olarak siniflanmig
olan Denizli ili Merkez flcesindeki 6224 Ada 1 numaral parsel tizerinde 26.800.000 TL, yatirim amach
gayrimenkul olarak siniflanmig olan Denizli ve Van’daki diger arazileri iizerinde toplam 175.200.000
TL tutarinda ipotek bulunmaktadir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla yatinm amach gayrimenkul olarak
siniflanmisg arsa ve arazileri {izerinde 202.000.000 TL tutarinda ipotek bulunmaktadir.
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Naturel Gaz'in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla kullandigi krediye iligkin olarak maddi duran varlik olarak
siniflanmis arsalan tizerinde 1.499.700 TL tutarinda ipotek bulunmaktadir (31 Aralik 2012: Yoktur).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Ortadogu Liman’in kullandig: kredilere istinaden Ortadogu Liman’in
maddi duran varliklan tizerinde 31.747.000 TL tutarinda ticari igletme rehni bulunmaktadir (31 Aralik
2011: 31.747.000 TL).

©® Menkuller iizerindeki rehinler:

31 Aralik 2011 itibariyla Grup’un is ortakliklarindan Energaz’in bagh ortakliklarinin nama yazih hisse
senetleri, Energaz ve bagh ortakliklarinin kullandigi ve detaylar1 Not 8de agiklanan kredilere karsilik
olarak kredi veren lehine 34.361.617 TL tutarinda rehnedilmistir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla EYH
ve bagh ortakliklarinin konsolidasyon kapsamindan ¢ikarilmasi nedeniyle Grup’un rehni sona ermistir.

Global Liman, Ege Liman ve Ortadogu Liman'in kullandiklar: ve detaylar: Not 8'de agiklanan kredilere
istinaden rehnedilen Global Liman’in Ortadogu Liman ve Ege Liman’daki hisselerinin nominal degerleri
toplam1 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla 27.262.145 TL (31 Aralik 2011: 27.262.145 TL)dir. Grup, 31
Aralik 2012 tarihi itibariyla devam eden davalar ile ilgili 10.200.000 ABD Dolan (18.182.520 TL) (31
Aralik 2011: 18.889.000 TL) nominal degerde menkul kiymeti ve 22.405 TL (31 Aralik 2011: 16.773

TL) tutarindaki hisseleri teminat olarak vermistir.

Not 7’de belirtildigi tizere 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla 595.170 TL kayith deJeri bulunan finansal
yatinmlar, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (“IMKB”)'na teminat olarak verilmek tizere bankalardan
alinan teminat mektubu kargihiginda ilgili bankalarda rehnedilmistir (31 Aralik 2011: 448.062 TL). 31
Aralik 2012 tarihi itibariyla 363.806 TL kayith degerde devlet tahvili iglem teminati olarak Vadeli Islem
ve Opsiyon Borsast’na (“VOB”) verilmistir (31 Aralik 2011: 12.784 TL). 31 Aralik 2012 tarihi itibaryla,
195.574 TL kayith degerde devlet tahvili finansal borglara iliskin olarak bankalara verilmistir (31
Aralik 2011: Yoktur). 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Not 24.1’de belirtilen geri alinan/satilan hisselerin
igerisinde yer alan 51.026.626 TL degerindeki hisse senedi kredi ve menkul kiymet alim bor¢larina
istinaden (31 Aralik 2011: 4.364.445 TL) ve Not 7’de belirtilen 3.238.660 TL degerindeki hisse senedi
menkul kiymet alim bor¢larina istinaden rehnedilmistir (31 Aralik 2011: 3.456.000 TL). Ayrica, 31
Aralik 2011 tarihi itibaniyla Global Portféy’iin 56.641 TL kayith degerdeki devlet tahvili Takasbank’a
teminat olarak verilmistir ve s6z konusu tahviller satig amaci ile elde tutulan varliklara simiflanmistir.

Grup, 31 Aralk 2012 tarihi itibariyla, tam konsolidasyona tabi tuttugu bir bagh ortakliginin 14.978.125
adet 8.687.311 TL degerindeki hissesini, kullanilan bir kredinin teminati olarak rehnetmistir (31 Aralik
2011: 1.878.125 adet 1.089.313 TL).

® Verilen kefaletler:

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un Energaz (bagh ortakliklariyla birlikte) kredilerine istinaden
vermis oldugu 75.279.941 ABD Dolarn ve 1.690.312 Avro tutarinda kefaletleri sona ermistir (31 Aralik
2011: 75.279.941 ABD Dolari ve 1.690.312 Avro).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un, bagh ortakliklarindan Pera’nin kredilerine istinaden vermis
oldugu 39.842.025 TL tutarinda kefaleti vardir (31 Aralik 2011: 49.104.940 TL).
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22 CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKIN KARSILIKLAR

Grup’un muhasebe politikalan, Grup’un kidem tazminat: yiikiimlaligiint tahmin etmek i¢in aktiier
degerleme yéntemlerinin kullanilmasini éngérmektedir. Kidem tazminati kargilid, tiim calisanlarin
emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak ytikiimliiliik tutarlarinin bugiinkii net degerine gére
hesaplanmug ve iligikteki konsolide finansal tablolarda yansitilmistir. Buna gére toplam yiikiimliligiin
hesaplanmasinda agadida yer alan akttier éngériiler kullanilmigtir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Iskonto orani % 2,90 % 4,14
Emeklilik olasihiginin tahmini i¢in devir hizi oram % 96 % 96

Temel varsayim her yillik hizmet icin belirlenen tavan yiikiimliiliigiiniin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Béylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gdsterir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla kidem tazminati tavani 3.034 TL'dir (31 Aralik 2011:
2.732 TL).

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillarda kidem tazminati karsiliginin hareketi asagidaki
gibidir:

Kidem Tazminat1 Karsili:

2012 2011
Acilig bakiyesi (1 Ocak) 2.455.339 1.857.843
Cari dénem faiz gideri 179.544 244.497
Cari yil hizmet gideri ve aktileryal farklar 804.318 886.391
Yabanci para cevrim farklan (71.494) (112.230)
Isletme birlesmesi yoluyla alim 103.473 57.167
Konsolidasyon kapsamindan ¢ikis (365.459) -
Nakit 6denen (-) (96.485) (478.329)
Kapanis bakiyesi (31 Aralik) 3.009.236 2.455.339

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren yillarda kidem tazminati kargihigina iligkin
giderler, genel yonetim giderleri icerisindeki personel giderleri ve finansman giderlerinde yer
almaktadur.
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23 DIGER VARLIK VE YOKUMLULUKLER

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla diger dénen varliklar agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Devreden KDV 14.980.201 23.987.438
Verilen avanslar 7.528.071 4.649.339
Personel maag ve is avanslar1 3.192.865 1.276.503
Gelir tahakkuklar © 3.108.055 19.920.490
Pesin édenen giderler 2.420.806 3.798.085
Pesin édenen vergiler 858.355 348.420
Diger 545.112 357.409
Toplam 32.633.465 54.337.684

© 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla gelir tahakkuklarinin énemli bir kismi dogalgaz satiglarina iliskin gelir
tahakkuklarindan olugmaktadir.

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla diger duran varliklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Verilen avanslar © 26.024.914 27.314.042
Devreden KDV 4.075.692 4.055.937
Pesin édenen giderler 1.147.937 1.243.226
Toplam 31.248.543 32.613.205

© 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla verilen avanslarin énemli bir kismi Grup’un gelistirmekte oldugu projeler
icin verilmis avanslardan olugmaktadir.

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla kisa vadeli diger yiikiimliiliikler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Alinan avanslar © 1.728.551 5.216.032
Gider tahakkuklar 435.011 1.276.531
Gelecek aylara ait gelirler ¢ 169.625 10.272.795
Diger 100.644 46.157
Toplam 2.433.831 16.811.515

© 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla alinan avanslarin énemli bir kismi1 Grup’un Denizli'deki konut projesine
iliskin olarak alinan satig avanslarindan olusmaktadir.

(31 Aralik 2011 tarihi itibariyla gelecek aylara ait gelirlerin 6.590.837 TL tutarindaki kismi pesin 6demeli dogalgaz
satislarina iligkin gelirlerden, 2.396.300 TL tutarindaki kismi gelecek aylara ait dogalgaz baglant: gelirlerinden
olusmaktadur.

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla uzun vadeli diger yiikimlilikler agagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Gelecek yillara ait gelirler 375.084 52.426.788
Toplam 375.084 52.426.788

10 Temmuz 2012 tarihi itibariyla EYH ve bagh ortakliklarinin (Naturelgaz haric) satilmast ile birlikte
gelecek yillara ait dogalgaz baglant: gelirleri Grup’un uzun vadeli diger yiikiimliiliiklerinden ¢ikmusgtir.
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24 OZKAYNAKLAR
24.1 Sermaye / Karsilikl istirak sermaye diizeltmesi

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla, Sirket'in sermayesi ihra¢ edilmig ve her biri 1
Kurus nominal degerde 22.500.368.745 adet hisseden meydana gelmistir. Konsolide finansal tablo ve
dipnotlarinda hisse adedi lot olarak gésterilmistir (1 lot = 100 hisse).

Sirket'in ¢ikarilmig sermayesi 225.003.687,45 TL, kayith sermaye tavani ise 650.000.000 TL'dir.
Sirket’in ortaklik yapisi agsagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Ortaklik Hisse Ortakhk Hisse

pay1 % tutari pay1 % tutar:

Mehmet Kutman © % 25,55  57.495.090 % 25,27  56.868.710
Erol Géker % 0,22 488.707 % 0,22 488.707
Halka arz edilen ve dolagimdaki diger paylar % 74,23 167.019.890 % 74,51 167.646.270
Toplam %100 225.003.687 %100 225.003.687
Enflasyondan kaynaklanan sermaye diizeltmesi 34.659.630 34.659.630
Enflasyona gore diizeltilmis sermaye 259.663.317 259.663.317

© Mehmet Kutman’in sahibi oldugu Turkcom Turizm Enerji insaat Gida Yatirimlar A.S.’deki hisseler ile birlikte
gosterilmigtir.

Sirket'in (A), (D) ve (E) grubu hisse senetlerine iligkin imtiyazlar agagidaki gibidir:

Yénetim Kurulu iiyelerinden iki tanesinin (A) Grubu, bir tanesinin (D) ve bir tanesinin (E) pay
sahiplerinin gésterecekleri adaylar arasindan segilmesi zorunludur. Her Yénetim Kurulu aday,
kendisini aday gésteren pay grubu ya da pay gruplarina mensup pay sahiplerinden katilanlarin basit
cogunlukla alacag: kararlar dairesinde tespit edilir. Bir Yénetim Kurulu {yesi i¢in tiim hissedarlar aday
gosterme hakkina sahip olmakla birlikte, bu adaylarin Genel Kurul tarafindan Yénetim Kurulu tiyeligine
secilebilmeleri i¢in adayliklarinin (A) Grubu pay sahipleri tarafindan secimden énce onaylanmig olmasi
gerekir. Tki Yénetim Kurulu tiyeligi i¢in tiim hissedarlar aday gésterme hakkina sahiptir. (D) veya (E)
pay gruplarindan birinin aday gésterememesi durumunda, séz konusu aday bahsi gegen diger grup
tarafindan gésterilir. (D) veya (E) pay gruplarindan hicbirinin aday géstermemesi durumunda, bu iki
Yénetim Kurulu tyeligi i¢in de herhangi bir hissedar aday gésterebilir.

Sirket'in bazi bagh ortakliklar, Sirket hisselerini piyasada yeniden satin almaktadir. S6z konusu
hisseler, Grup tarafindan geri satin alinan hisseler olarak adlandirilmaktadir. Hisselerin halka geri
satilma hakk: bulunmaktadir. S8z konusu hisselerin satigina iligkin olugan kar veya zarar iligikteki
konsolide finansal tablolarda ge¢mis yil kar/zararlar icinde kayitlara alinmaktadir. S8z konusu hisseler
maliyet bedelleriyle karsilikh igtirak sermaye diizeltmesi kalemi icerisinde muhasebelestirilmektedir. Bu
islemlere iligkin tutarlar konsolide ézkaynak degisim tablosunda “Isletme tarafindan geri alinan/satilan
hisseler” satirinda sunulmustur. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla bagh ortakliklarin elinde bulundurdugu
Global Yatinm Holding A.S. hisselerinin nominal adedi 60.482.404 adet (31 Aralik 2011: 63.276.300
adet) ve maliyet degeri 70.020.872 TL'dir (31 Aralik 2011: 72.751.722 TL).
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Yénetim Kurulu'nun 30 Mart 2012 tarih ve 791 no.lu karan ile kabul edilen ve 10 Mayis 2012

tarihli Olagan Genel Kurul tarafindan da onaylanan “Sirket Paylarinin Geri Alim Programi (2012)”
kapsaminda; 225.003.687,45 TL tutarinda olan édenmis sermayenin %10’u olan 22.500.368 TL nominal
degerli 22.500.368 adet payin 18 (onsekiz) ay igerisinde geri aliminin yapilabilmesine karar verilmistir.
Bu kapsamda Sirket 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla 8.336.840 TL nominal tutarli payin geri alimim
yapmig (%3,71) ve bu tutar bir énceki paragrafta agiklanan tutarn i¢indedir.

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yilda Grup sirketlerinin séz konusu Sirket hisselerinin satigindan
elde ettigi ve konsolide finansal tablolarda &zkaynaklarda kaydedilen vergi éncesi satis kar1 1.146.845
TLdir (31 Aralik 2011: Vergi éncesi satig kar : 3.497.562 TL).

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup, bir bagh ortakliginin 1.252.083 (31 Aralik 2011: 1.252.083) adet

hissesini 6diing olarak vermistir.
24.2 Hisse senetleri ihrag primleri

Hisse senetleri ihrac primleri, hisse senetlerinin piyasa fiyatlariyla satilmasi sonucu elde edilen nakit
giriglerini ifade eder. Bu primler 6zkaynaklar altinda gé&sterilir ve dagitilamaz, ancak ileride yapilacak
sermaye artiglarinda kullanilabilir.

24.3 Deger artis fonu ve yabanc: para ¢evrim farklar

Deger artig fonu 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibanyla satilmaya hazir finansal varliklarin gercege
uygun degerlerinde olusan degerleme farklarindan olugsmaktadir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla, yabanc: para gevrim farklari Grup’un gegerli para birimi TL
olmayan ortakliklarina ait finansal tablolarin gecerli para birimlerinden TL olan raporlama para birimine
déniistiiriilmesinden olusan ve ézkaynaklarda yansitilan yabanci para kur farkindan kaynaklanmaktadir.

24.4 Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler

Tirk Ticaret Kanunu’'na gére kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler birinci ve ikinci tertip kardan
ayrilmis kisitlanmig yedeklerden olugsmaktadir. Birinci tertip kardan ayrilmis kisitlanmig yedekler, Sirket
sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar yasal dénem karinin %5'i oraninda ayrilmaktadir. Tkinci kardan
ayrilmig kisitlanmig yedekler ise 6denmis sermayenin %5’ini agan tiim nakit kar dagitimlan tzerinden
%10 oraninda ayrilir ancak Holding sirketleri bu uygulamaya tabi degildir. Birinci ve ikinci tertip
kardan ayrilmig kisitlanmig yedekler toplam sermayenin %50’sini agmadid siirece dagitilamazlar; ancak
ihtiyari yedek akgelerin tiikkenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler. 31 Aralik 2012
tarihi itibariyla Grup’un kardan ayrilan kisitlanmig yedekler toplam: 86.393.932 TL'dir (31 Aralik 2011:
77.568.827 TL).

Hisseleri IMKB'de iglem goren sirketler, SPK tarafindan getirilen temettii sartina asagidaki sekilde
tabidir:

25 Subat 2009 tarih ve 7/242 sayili SPK karari uyarinca; SPK'nin diizenlemelerine gére bulunan net
dagitilabilir kar tizerinden, SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iligkin dtizenlemeleri uyarinca
hesaplanan tutarin tamaminin yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir kardan kargilanabilmesi
durumunda, bu tutarin tamaminin, karsilanamamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net

dagitilabilir karin tamaminin dagitilmasi, SPK’'nin diizenlemelerine gére, hazirlanan finansal tablolarda
veya yasal kayitlarin herhangi birinde, dénem zarari olmas: halinde kar dagitimi yapilmamasi esastir.
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SPK’nin 2010/4 sayili haftalik biilteni, duyuru 1 béliimiinde halka agik anonim ortakliklarin 2009 y1li
faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim esaslarinin belirlenmesi ile ilgili olarak;

Paylar borsada iglem géren halka agik anonim ortakliklar i¢in yapilacak temettii dagitimi
konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemesine; bu kapsamda,

kar dagitiminin SPK’nin Seri:IV, No:27 sayili Tebligi’nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas
sdzlegsmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya agiklanmis olan kar dagitim
politikalan cercevesinde gerceklestirilmesi,

Konsolide finansal tablo diizenleme yiikiimliiliigii bulunan sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan
kaynaklarindan karsilanabildigi stirece, net dagitilabilir kar tutarini, SPK'nin Seri:XI No:29 sayili
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar Tebligi” cercevesinde hazirlayip
kamuya ilan edecekleri konsolide finansal tablolarinda yer alan net dénem karlarini dikkate alarak
hesaplanmasina imkan taninmasina karar vermistir.

Sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan ge¢mis y1l zararlarinin diistilmesinden sonra kalan dénem
kar ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarin toplam tutarina, SPK’nin Seri:XI No:29
Tebligi cergevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablo dipnotlarinda yer verilmesi,
Paylan bir borsada iglem géren halka acik anonim ortakliklarin yénetim kurullarinca, genel kurulun
onayina sunulacak kar dagitim &nerisine iligkin karar alinmas1 ve/veya dogrudan ortakliklarin genel
kurullarinda kar dagitiminin karara baglanmasi durumunda, séz konusu kararlara iligkin Seri:VIII,
No:54 sayili “Ozel Durumlann Kamuya Aciklanmasina fliskin Esaslar Tebligi” uyarinca yapilacak
dzel durum aciklamasinin ekinde Kar Dagitim Tablosu Hazirlama Kilavuzunda yer alan tablolarin
da hazirlanarak kamuya duyurulmas: gerekmektedir.

SPK’nin 27 Ocak 2010 tarih ve 02/51 sayihi karan geregince halka agik anonim ortakliklarin 2009 yili
faaliyetlerinden elde ettikleri karlarin dagitim konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu
getirilmemistir. Kar dagitim yapmaya karar veren anonim ortakliklar i¢in ise bu dagitimin Sirket’in
genel kurulunda alacaklar: karara bagl olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle
ihrag edilecek paylarin bedelsiz olarak dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagitilmasi suretiyle gergeklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii tutarinin mevecut 6denmis/
cikarilmis sermayenin yiizde 5’inden az olmasi durumunda, séz konusu tutarin dagitilmadan ortaklik
bilinyesinde birakilabilmesine imkan verilmis ancak bir énceki déneme iligkin temettii dagitimini
gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylar “eski” ve “yeni” seklinde ayrilan
anonim ortakliklardan, faaliyet sonucunda elde ettikleri dénem karindan temettii dagitacaklar,
hesaplayacaklar birinci temettiiyli nakden dagitmalan zorunlulugu getirilmistir.

Sirketin 2012 yilina iligkin yasal kayitlarindaki net dénem kar1 44.151.096 TL, ge¢mis yil zararlan (net)
toplami ise 38.617.272 TL ‘dir.

Sirket’in 10 Mayis 2012 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda, SPK Finansal Raporlama
Standartlar’na uygun olarak hazirlanan 2011 yili konsolide finansal tablolarinda dénem karn
bulunmasina ragmen yasal mevzuata gére diizenlenen mali tablolarda dénem zarar1 bulunmas:
nedeniyle kar dagitilamayacad: hususunda hissedarlara bilgi sunulmustur.

24.5 Gegmis yil kar / zararlar, ézel fon ve kontrol giicii olmayan paylar

i) Gegmis yil kar / zararlar

Net dénem kar disindaki birikmis karlar ve ézleri itibariyla birikmis kar niteliginde olan olaganiistii
yedekler ge¢cmis yi1l kar/zararlan hesabinda gésterilmistir.

if) Ozel Fon

Ozel Fon'un kaydedilmesine iligkin detayl aciklama Not 24.6.iv’te sunulmustur.
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iii) Kontrol Giicti Olmayan Paylar

Bagh ortakliklanin net varliklarindan ana ortakligin dogrudan ve/veya dolayl kontrolii disinda kalan
paylara isabet eden kisimlan konsolide bilangoda “Kontrol Giicii Olmayan Paylar” kalemi i¢inde
simiflandinlmistir. Yine bagh ortakliklarin net dénem karlarindan veya zararlarindan ana ortakhigin
dogrudan ve/veya dolayh kontrolt diginda kalan paylara isabet eden kisimlar, konsolide gelir
tablosunda “Kontrol Giicii Olmayan Paylar” kalemi i¢inde simiflandinlmistir.

24.6 Ozkaynaklarda kaydedilen ortaklarla yapilan islemler

i) Isletme tarafindan geri alinan/satilan hisseler

Detayli agiklama Not 24.1°’de sunulmustur.

i) Altyap: sektériindeki kontrol edilen bagh ortaklik hisselerinin satig1

Bir &zel sermaye yatinm fonu olan Venice European Investment Capital S.p.A. (“VEI”) ve stratejik

ortak olarak Venice Shipping and Logistic S.p.A’nin 8zel amacli bir bagh ortaklig: olan Savina Holding
GmbH’nin Grup’un bagh ortakliklarindan Global Liman’da azinlik hissedar olmasina yénelik hisse devir
temlik islemleri 26 Temmuz 2011 itibariyla tamamlanmigtir. Bu dogrultuda, Sirket’in sahip oldugu
Global Liman’in sermayesinin %22,114ine kargilik gelen hisseler toplam 77.399.000 ABD Dolar satig
bedeli ile Savina Holding GmbH’ye devredilmis ve devir bedeli nakden ve defaten tahsil edilmistir. Vaki
hisse devri sonras1 Grup’un Global Liman’daki etkin ortaklik orani %77,886 olmustur.

Séz konusu satigta Grup, Global Liman’daki kontroltint kaybetmediginden iglem, ortaklarla yapilan
iglem niteligindedir ve elde edilen satig kar1 bu nedenle gelir tablosunda degil, ézkaynaklarda
kaydedilmigtir. Bu iglemin muhasebelestirilmesi TMS 27 “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar”,
paragraf 30 ve 31’e uygun olarak yapilmistir. Bu paragraflara gére; bir ana ortakliin bagh
ortakligindaki sahiplik orani degismesine kargin kontrol kayb: olmamasi durumunda meydana gelen
degisimler &zkaynak islemleri olarak muhasebelestirilir (6rnegdin ortaklarla bunlarin ortak olmalar:
nedeniyle ortaya ¢ikan islemler). Béyle durumlarda, azinlik olmayanlarin paylarina veya kontrol giicti
olan ve kontrol giicti olmayan paylara ait defter degerleri, bunlarin bagh ortaklikta sahip olduklar
goreceli paylardaki degisimleri yansitmak igin diizeltilir. Kontrol glicli olmayan paylarin diizeltildigi
tutar ile ddenen ya da alinan bedelin gergede uygun degeri arasindaki fark dogrudan ézkaynakta
muhasebelestirilir ve ana ortakhigin sahiplerine aittir.

Séz konusu iglemde satigtan elde edilen 44.462.801 TL tutarindaki vergi éncesi kar, satig bedeli

olan 132.429.689 TL ile devredilen net varliklarin degeri olan 87.966.888 TL arasindaki fark olup
ézkaynaklarda muhasebelestirilmistir. Ozkaynaklarda kaydedilen 22.725.860 TL tutarindaki ertelenen
vergi gideri etkisiyle birlikte s6z konusu islemin Grup’un ana ortakliJa ait ézkaynaklarina pozitif etkisi
21.736.941 TL olmusgtur. Kontrol giicli olmayan paylar da 87.966.888 TL artmigtir. Grup, bu iglem
sonucunda 132.429.689 TL tutarinda net nakit girigi saglamigtir.

Varnlan mutabakata gére VEI'nin hisse orani ti¢ yil sonra %25’ ytikselecek ve ayrica 31 Aralik 2011
tarihine kadar kullanilmasi kaydi ile ayni sartlarla Generali Assicurazioni, Unicredit ve Venice Shipping
and Logistics S.p.a. gruplar veya Sirket tarafindan onaylanacak diger yatinnme: gruplar tarafindan
kullanilmak tizere Global Liman’in sermayesinin %10’una karsilik gelen ek hisseleri satin alma opsiyonu
bulunacaktir. S6z konusu gruplar bu opsiyonu 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla kullanmamiglardir. Not
38de agiklandigi tizere , s6z konusu hisseler 2013 yilinda geri alinmgtir.
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iii) Enerji sektériindeki is ortakliginin kontrol ettigi bagh ortaklik hisselerini almas:

11 Agustos 2011 tarihi itibariyla Grup’un ig ortakliklarindan EYH, gerekli izinlerinin alinmasinin
ardindan bagh ortakligi Energaz’in diger hissedarlarina ait hisselerini 25.591.496 ABD Dolar kargihg:
olan 44.552.235 TL (Grup’un EYH’taki etkin oraniyla 12.793.189 ABD Dolan karsihidi olan 22.271.662
TL) alig bedeli kargiliginda devralarak Energaz'daki hisse oranini %52,47'den %9%a arttirmistir. Béylece
Grup’un Energaz’daki etkin orani %26,23’ten %49,49a ¢ikmugtir.

S6z konusu alim iglemi, kontrol de@isimine yol agmadigindan ortaklarla yapilan iglem niteligindedir.
Grup’un alig bedelindeki paya tekabiil eden 22.271.662 TL ile Grup’un devralinan net varhklardaki pay:
olan eksi (-) 11.538.159 TL arasindaki fark 33.809.821 TL olup dzkaynaklarda muhasebelestirilmistir.
S8z konusu islemin Grup’un ana ortakliga ait 6zkaynaklarina negatif etkisi 33.809.821 TL olmusgtur.
Kontrol glicli olmayan paylar bu islem sonucunda 11.538.159 TL artmustir. S6z konusu islemin Grup’un
nakit akiglarina 22.271.662 TL tutarinda negatif etkisi olmugtur. Not 36'da agiklandid: tizere Grup
EYH’taki paylarini 10 Temmuz 2012'de satmugtir.

iv) Gayrimenkul sektériindeki kontrol edilen bagh ortakliga iligkin hisse alim: satimi ile sermaye
azaltimi ve artirimu

Grup’un gayrimenkul sektériinde faaliyet gésteren bagh ortakliklarindan Pera’nin 35.900.000 TL
tutarinda sermaye azaltimi ve egzamanli olarak bilango agigini agan 29.000.000 TL tutarinda bedelli
sermaye artirimi yapilmasina izin verilmesi amaciyla Sermaye Piyasas1 Kurulu (“Kurul”) nezdinde
yaptigi bagvuru, Kurul'un 24 Ocak 2011 tarihli ve 86-928 sayili yazisi ile uygun bulunmustur.

Bu gergevede Pera’min Olagantstii Genel Kurulu 15 Subat 2011 tarihinde toplanarak, girket Ana
Sézlesmesi'nin 8. maddesinin degistirilmesini onaylamig ve baylelikle Pera’nin sermayesi 60.100.000
TLye azaltilmigtir. 1 Mart-15 Mart 2011 tarihleri arasinda ortaklara riichan haklar kullandirilmusg,
sonrasinda riichan haklarinin kullanimindan arta kalan paylar da 1 Nisan-15 Nisan 2011 tarihleri
arasinda tasarruf sahiplerine satiga sunulmustur. Son olarak tasarruf sahipleri tarafindan satin
alinmamg bulunan ciizi miktarda yeni hisse de, Global Yatinm Holding A.$. tarafindan verilen taahhiit
uyarinca satin alinarak Pera’nin sermayesinin 89.100.000 TL’ye ¢ikartilmasi iglemi tamamlanmisgtir.
Kurul'dan da bu konuya iligkin olarak 3 Mayis 2011 tarihli ve 454 sayili Sermaye Artiriminin
Tamamlanmasina {ligkin Belge alinmigtir. Bu islemler sonucunda 31 Aralik 2011 itibariyla Pera sermaye
azaltimina iligkin tutarin 29.000.000 TL tutarindaki kismini “Ozel Fon” olarak kaydetmistir ve Grup, séz
konusu tutarin Grup’un Pera'daki etkin oranina diisen kismini (14.357.900 TL) 31 Aralik 2011 tarihli
konsolide finansal tablolarda “Ozel Fon” olarak siniflamstir.

Grup, ayrica 31 Aralik 2011 tarihinde biten yil igerisinde hisseleri IMKB'de iglem géren bagh ortaklig
Pera’nin hisselerine iligkin alim-satim iglemleri yapmisgtir. Pera’nin yukarida agiklanan sermaye
azaltimi ve artirimi ile Grup’un Pera hisselerine iligkin alim-satim iglemleri sonucunda Grup, bu sgirket
hisselerindeki payini 31 Aralik 2011 itibaryla %49,51’e ¢ikarmigtir. Sonug olarak Grup, 31 Aralik 2011
tarihi itibariyla konsolide finansal tablolarinda bu iglemler sonucunda ana ortakliga ait ézkaynaklarin
13.471.953 TL tutarinda artirmug, kontrol glici olmayan paylar1 6.494.422 TL azaltmigtir. Bu islemlerin
Grup’un nakit akiglanina 6.929.237 TLlik pozitif etkisi olmustur.
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v) Finans sektériindeki kontrol edilen bagh ortaklik hisselerinin halka arzi, alimi ve satima:

Grup’un finans sektdriinde faaliyet gésteren bagl ortakliklarindan Global Menkul, 30.000.000 TL olan
sermayesini 40.000.000 TL'ye artirarak ve artirilan 10.000.000 TLlik hisselerini tim ortaklarin riichan
haklarinin kisitlanmas: suretiyle halka arz etmistir. IMKB Birincil Piyasa’da Degigken Fiyatla Talep
Toplama ve Satig yéntemiyle 22-23 Haziran 2011 tarihlerinde 1,65 TL satis fiyatiyla toplam 10.000.000
TL nominal degerli paylarin satis1 gergeklestirilmistir. Halka arz edilen 10 milyon TL nominal degerli
paylar, 29 Haziran 2011 tarihinden itibaren “GLBMD.Y” kodu ile 1,65 TL baz fiyattan fkinci Ulusal
Pazar'da islem gérmeye baglamistir.

Ayrica, 14 Mart 2011’de Azimut Holding S.p.A (“Azimut”) ile imzalanan Cerceve Anlasmasi uyarinca,
tali bir edim olarak, Azimut'un, Global Menkul'de %5 oraninda (halka arz ve/veya dogrudan hisse devri
ydntemiyle) hissedar olacagi 6ngériilmiis olup bu kapsamda Azimut, Global Menkul’iin halka arzinda
talepte bulunmusg ve halka arzdan 8.721 lot Global Menkul hissesi satin almigtir. Azimut'un Global
Menkul'de %5 hissedar olmas: i¢in gerekli bakiye olan 1.991.279 lot Global Menkul hissesi, halka arz
bedeli olan beher hisse (lot) bag1 1,65 TL bedelle $irket tarafindan 29 Haziran 2011 tarihi itibariyla
Azimut'a devredilmis ve bu hisse devri kargiliginda toplam 3.285.610,35 TL tahsil edilmigtir. Vaki devir
tizerine Azimut'un Global Menkul'deki hissedarlik orami 29 Haziran 2011 itibariyla %5’%e ulagmigtir.
Azimut tarafindan devralinan 1.991.279 lot Global Menkul hissesi borsada iglem géren hisse senedi
statlisinde olmayip vaki bu devir dolagimdaki pay sayisini artiric1 satis niteliginde degildir. Azimut’a
olan bu ek hisse satigindan elde edilen 596.920 TL tutarindaki vergi éncesi kar, s6z konusu iglem
bzkaynaklarda kaydedilen ortaklarla yapilan iglem niteliginde oldugundan ézkaynaklarda kaydedilmistir.
Grup, daha sonra ayrica Global Menkul’tin halka agik hisselerinden alim yapmisgtir.

Bu halka arz, Azimut’a ek hisse satig islemi ve halka agik hisselerin alimi sonucunda Grup’un Global
Menkul'deki pay: %76,85 olmustur. Sonugta Grup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla konsolide finansal
tablolarinda bu iglemler sonucunda ana ortakhiga ait 6zkaynaklarini 3.406.568 TL ve kontrol gtct
olmayan paylar1 11.804.616 TL tutarinda artirmigtir. Grup, bu iglemler sonucunda 15.428.818 TL
tutarinda net nakit girigi saglamistir.

vi) Ozkaynaklar icerisinde kaydedilen hisse satig kar/zararlar

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda Grup sirketlerinin Sirket hisselerinin satigindan

ve Grup’un kontrolt kaybetmeden bagh ortakliklarinin tegkilatlanmisg piyasalarda iglem gérmeyen
hisselerinin satigindan elde ettigi ve konsolide finansal tablolarda &zkaynaklara kaydedilen vergi
dncesi karlarin toplami 48.557.283 TLdir. 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda s6z konusu

tutarin 3.497.562 TL tutarindaki kismi Not 24.1’de detaylh olarak agiklanan Grup sirketlerinin Sirket
hisselerinin satisindan elde ettigi vergi ncesi kardir. 44.462.801 TL tutarindaki kismi Not 24.6.i"de
detayli olarak agiklanan Global Liman hisselerinin satigindan elde edilen vergi éncesi kar olup 596.920
TL tutarindaki kismu ise yukarida detayli olarak agiklanan Global Menkul hisselerinin halka arz diginda
Azimut'a satigindan elde edilen vergi éncesi kardir.

vi) Diger ortaklik paylarinda degisim ve sermaye artiglar:

Grup’un ézkaynaklarla kaydedilen ortaklarla iglem niteliginde olup Not 24.6'nin ilk dért
maddesindekiler haricindeki Grup i¢i iglemleri igermektedir. S6z konusu iglemlerin baglhcalar, 1

Kasim 2011 tarihinde Ege Global'deki %59,99 oranindaki Galata Enerji hisselerinin Global Enerji’ye
devredilmesi, 28 Aralik 2011 tarihi itibariyla Osmanli Enerji’'nin GES Enerji A.S.’ye kil halinde
devredilmesiyle gergeklegen yasal birlesme, 26 Aralik 2011 tarihinde Global Enerji’deki %100 oranindaki
Dogal Enerji hisselerinin Holding’e devredilmesi, ortakliklardaki sermaye artiglar1 ve diger iglemlerdir.
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25 SATISLAR VE SATISLARIN MALIYET{

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un faaliyetlerinden kaynaklanan briit kan

asadidaki gibidir:

Satig Gelirleri

1 Ocak- 31 Aralik 2012

1 Ocak- 31 Aralik 2011

Dogalgaz dagitim gelirleri 147.961.534 190.498.861
Liman igletmeciligi gelirleri 122.390.528 108.133.744
Gayrimenkul satis, kira ve hizmet gelirleri 17.246.635 4.427.532
insaat gelirleri 14.080.698 26.695.161
Diger gelirler 3.519.678 4.770.332
Toplam 305.199.073 334.525.630
Satiglarin Maliyeti

Dogalgaz satig ve hizmet maliyeti (147.660.281) (187.383.890)
Liman igletim maliyeti (71.614.860) (65.791.486)
Ingaat maliyeti (14.080.698) (26.695.161)
Gayrimenkul satig ve hizmet maliyeti (12.095.385) (1.057.714)
Diger (2.780.980) (4.881.194)
Toplam (248.232.204) (285.809.445)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 56.966.869 48.716.185

Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger gelirler

1 Ocak-31 Aralik 2012

1 Ocak-31 Aralik 2011

Aracilik komisyonu 14.179.332 18.579.273
Miisterilerden alinan faizler 7.904.215 7.839.279
Menkul kiymet alim satim kari, net 515.195 -
Portféy ydnetim ticretleri 450.633 1.040.601
Diger gelirler 161.728 2.249.170
Toplam 23.211.103 29.708.323
Faiz, iicret, prim, komisyon ve diger giderler

Odenen komisyonlar (1.054.639) (1.993.411)
Musterilere kullandirilan kredilerin faiz giderleri (2.959.437) (1.628.295)
Menkul kiymet alim satim zarari, net - (871.163)
Toplam (4.014.076) (4.492.869)
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Briit Kar 19.197.027 25.215.454
BRUT KAR 76.163.896 73.931.639
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26 FAALIYET GIDERLERI
26.1 Pazarlama, satis ve dagitim giderleri

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un pazarlama satig ve dagitim giderleri
asagidaki gibidir:

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Reklam, ilan ve tanitim giderleri 2.107.170 1.729.845
Personel giderleri 951.203 962.023
Hisse borsa pay1 268.920 727.102
VOB komisyon giderleri 344.730 537.537
Danigmanlik gideri 254.334 503.583
Amortisman ve itfa paylan 329.715 452.465
Temsil, agirlama ve seyahat giderleri 278.409 392.490
Tasit giderleri 68.257 229.690
Diger 1.352.926 674.638

5.955.664 6.209.373

26.2 Genel ydnetim giderleri

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un genel yénetim giderleri agsagidaki
gibidir:

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Personel giderleri 45.973.963 46.218.395
Danigmanlik giderleri 4.088.642 12.441.018
Seyahat giderleri 5.665.909 6.654.652
Amortisman ve itfa paylar1 2.759.509 2.969.766
Siipheli alacak karsilik giderleri 1.025.024 2.247.027
Vergi resim har¢ giderleri 2.329.691 2.167.155
Bilgi iglem giderleri 2.117.019 1.940.719
Kira giderleri 1.524.772 1.619.704
Haberlesme giderleri 1.544.830 1.604.196
Bina yénetim giderleri 1.706.658 1.517.894
Tasit giderleri 1.276.215 1.254.937
Temsil ve agirlama giderleri 843.060 671.884
Kirtasiye giderleri 305.954 372.562
Bakim onarim giderleri 406.177 362.920
Sigorta giderleri 283.356 239.873
Diger giderler 5.916.617 6.308.711

77.767.396 88.591.413
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27 NITELIKLERINE GORE GIDERLER

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren ara yillara ait personel giderleri ile amortisman ve itfa

giderlerinin dagilim: agagidaki gibidir:

Personel giderleri 1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011
Satiglarin maliyeti 10.376.527 9.918.895
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri 951.203 962.023
Genel yonetim giderleri 45.973.963 46.218.395

57.301.693 57.099.313
Amortisman ve itfa giderleri 1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011
Satiglarin maliyeti 45.209.165 43.746.046
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 329.715 452.465
Genel ydénetim giderleri 2.759.509 2.969.766

48.298.389 47.168.277

28 DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un diJer faaliyetlerden gelir ve giderleri

asagidaki gibidir:

28.1 Diger faaliyetlerden gelirler

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Miisterek yoénetime tabi ortaklik satis kar1 (Not 36) © 150.185.136 6.814.015
Satin alim &ncesi paylarin degerleme kazanci (Not 3) 9.796.310 -
Pazarlikli satin alim kazanci (Not 3) 3.011.651 5.446.718
Yatirim amacli gayrimenkul degerleme gelirleri

(Not 15) 4.467.095 4.009.234
Bagh ortaklik satig kar1 ¢V 1.745.775 -
Istirak satig kar ¢ 1.546.042 -
Temettii geliri 933.483 709.156
Kira geliri 640.124 500.144
Duran varlik satig kan 133.066 87.605
Gayrimenkul satig kar1 49.505 68.547
Diger cesitli gelirler 1.999.986 1.141.047
Toplam 174.508.173 18.776.466

© 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla miisterek yénetime tabi ortaklik satig kar tutarlarn sirasiyla, EYH ve bagh
ortakliklarinin (Naturelgaz hari¢) 10 Temmuz 2012 tarihi itibariyla satilmasindan elde edilen satis kari ve Bilecik

Demir Celik’'in satilmasindan elde edilen satig karindan olugmaktadir.

) Global Portféy’tin %60 oranindaki hisselerinin Azimut’a devredilmesine istinaden kaydedilen bagh ortaklik satig

karindan olugmaktadir.

C)Grup’un IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.nin sermayesinde sahip oldugu (1 pay = 1 TL nominal esasina gére)
1.453.666,90 TL nominal degerli payin 953.666,90 TL nominal degerli kisminin beher pay degeri 5,50 TL'den olmak
tizere IMKB'ye satilmig olup, 500.000 TL nominal degerli kisminin ise Grup kayitlarinda taginmaya devam etmektedir.

Bu islem sonucu Grup 1.546.042 TL satig kar1 elde etmistir.
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28.2 Diger faaliyetlerden giderler

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Vergi barig1 karsilik giderleri 635.640 -
Kismi istisna ylklenim giderleri 331.809 892.007
Bagiglar 257.574 5.129.564
Proje gideri 152.537 -
Acenta komisyon gideri 179.681 -
Karsilik giderleri 40.232 390.417
Duran varlik satis zararlar 19.916 64.560
Kontrol giicii olmayan paylara bedelsiz hisse devri - 769.846
Diger cesitli giderler 1.128.718 642.218
Toplam 2.746.107 7.888.612

29 FINANSAL GELIRLER

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un finansal gelirleri asagidaki gibidir.

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Kur fark: gelirleri 52.831.772 49.120.522
Faiz gelirleri 6.788.810 7.577.417
Menkul kiymet satis karlari, net 2.370.283 -
Tiirev finansal araglar degerleme farki, net 877.131 -
Diger 965.817 208.537
Toplam 63.833.813 56.906.476

30 FINANSAL GIDERLER

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait Grup’un finansal giderleri asagidaki
gibidir:

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Bagkent dogalgaz teminat mektubu

karsihig,net (Dipnot 20.2 (iiv)) 46.044.558 -
Kur fark: giderleri 39.011.929 91.795.929
Kredi faiz giderleri 30.000.077 29.686.188
Teminat mektubu komisyonlan 2.325.735 3.266.981
Kredi komisyon giderleri 1.540.081 441.404
Saticilara 6denen gecikme faizi giderleri 1.206.179 2.582.821
Tiirev finansal araglar degerleme farki, net - 1.400.002
Diger 4.746.630 10.855.863

Toplam 124.875.189 140.029.188
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31 VERGI VARLIK VE YORUMLULUKLERI
Kurumlar vergisi:

Grup’un cari dénem faaliyet sonuglarina iligkin tahmini vergi yiikimliiliikleri icin ilisikteki konsolide
finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci tizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi oran: ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlar ve tercih edildigi
takdirde kullanilan yatinnm indirimleri) diistildiikten sonra kalan matrah {izerinden hesaplanmaktadir.

Turkiye'de gegici vergi liger aylik dénemler itibariyla hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 31
Aralik 2012 tarihi itibariyla kurum kazanglarinin gegici vergi dénemleri itibariyla vergilendirilmesi
agamasinda kurum kazanglan tizerinden hesaplanmasi gereken gecici vergi orani %20’dir

(31 Aralik 2011: %20).

Zararlar, gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan diigiilmek tizere maksimum 5 yil taginabilir.
Ancak olusan zararlar geriye déntk olarak énceki yillarda olugan karlardan disiilemez.

Tiurkiye'de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlagma prosedirii bulunmamaktadur.
Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda (8zel hesap
dénemine sahip olanlarda dénem kapanigini izleyen dérdiincti ayin 1-25 tarihleri arasinda) vergi
beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe
kayatlar 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

6111 sayili “Baz1 Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmasi ile Sosyal Sigortalar ve Genel Saghk Sigortas:
Kanunu ve Diger Bazi Kanun ve Kanun Hikmtinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmas: Hakkinda
Kanun” 25 Subat 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak ytriirlige girmistir. Grup yénetimi,
s6z konusu kanun kapsaminda taninan olanaklardan, bu kanunun bagvuru siiresi i¢cinde konsolidasyon
kapsamina aldig: bagh ortakliklarinin bir kisminda bagta kurumlar vergisi ve KDV’de matrah artirimi
olmak tizere ihtilafli konular da dahil olmak tizere yararlanmaya 31 Aralik 2011 tarihli finansal
tablolarin yayinlanma tarihinden énce karar vermistir. flgili Kanun uyarinca, 2006 - 2009 yillar:
arasinda matrah artinminda bulunulan dénem ve vergilere iligkin ileride herhangi bir tarhiyatta
bulunulamayacaktir. Kanunun sagladigi imkanlar dahilinde 36 ay vade ile 6denmesi planlanan ilave
vergilerin kanun kapsaminda hesaplanacak vade farklar dahil olmak tizere yaklagik tutan 7.363.205
TL olarak hesaplanmig ve bu tutarin tamam igin 31 Aralik 2011 tarihli finansal tablolarda karsilik
aynlmistir (Not 20). flgili kanun geregi, kurumlar vergisi matrah artinmindan yararlanacak sirketlerin,
matrah artinminda bulunduklan yillara ait mali zararlarin %50’si 2010 ve izleyen yillar karindan mahsup
edilmeyecektir. Grup yénetimi, kanun kapsaminda devredilemeyecek zarar toplamini 28.055.376

TL olarak hesaplamis ve bu tutara iligkin ertelenen vergi hesabinda gerekli diizeltmeleri 31 Aralik
2011 tarihli finansal tablolarda dikkate almigtir. Grup, 2011 yilinda séz konusu kanun kapsamindaki
bagvurularini yapmis ve vergi barisi borglarn kesinlesmigtir. Béylece 31 Aralik 2011 tarihinde kisa ve
uzun vadeli borg kargiliklarinda siniflanan vergi banig: karsiliklan iptal edilerek 31 Aralik 2012 tarihi
itibariyla kisa ve uzun vadeli diger borglardaki vergi barig: bor¢lar hesaplarina siniflanmigtir. 31 Aralik
2012 tarihi itibariyla kisa vadeli vergi barisi bor¢larinin bakiyesi 2.905.789 TL (2011: 2.613.585 TL) ve
uzun vadeli vergi barig1 borglarinin bakiyesi 988.709 TL (2011: 3.952.156 TL) olmustur.
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Transfer fiyatlamas: diizenlemesi

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 13. Maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “értiilii kazang dagitimi”
baghg altinda transfer fiyatlandirmas: konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan
transfer fiyatlandirmasi yoluyla értiilti kazang dagitimi hakkinda Genel Teblig'de uygulamadaki
detaylan belirlemistir. Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluglarla (kisilerle), fiyatlandirmalar1 emsallere
uygunluk ilkesi ¢ergevesinde yapilmayan {iriin, mal veya hizmet alim ve satim islemlerine giriyorlarsa,
o zaman ilgili karlarin transfer fiyatlamasi yoluyla &rtiilii bir sekilde dagitildigh kanaatine varilacaktir.
Bu tarz transfer fiyatlamasi yoluyla &rtiilii kar dagitimlar: kurumlar vergisi agisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Ertelenen vergi varligina iligkin agiklamalar:

Anayasa Mahkemesi'nin yukarida bahsi gegen iptal karar ile birlikte Grup’un bagh ortakliklar

ve migterek yonetime tabi ortakliklar, yatirim indirimi hitkiimlerine tabi olup kullanamadiklan
tutarlan herhangi bir stire sinirlamasi olmadan vergiye konu ederek kurum kazancindan indirebilecek
hale gelmigtir. Bu gergevede, Grup séz konusu sirketlerin yatinnm indirimi haklarin ileride kurum
kazanglarindan indirime tabi tutabileceklerini géz éniinde bulundurarak 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla
konsolide finansal tablolarda 1.475.905 TL tutarinda ertelenen vergi varhd: kaydetmistir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin vergi muafiyeti

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'nci maddesi (1) d bendi uyarinca gayrimenkul yatinm
ortakliklan kurumlar vergisinden muaftir. Ayni Kanun’un 15 inci maddesi uyarinca gayrimenkul yatinm
ortakliklarinin kazanglan dagitilmasa dahi %15 oraninda stopaja tabii olmakla beraber, Kanun'un
uygulanacak oran i¢in verdigi yetki kapsaminda Bakanlar Kurulu'nun 2003/6577 sayili Karar’ ile
uygulanacak stopaj orani sifir olarak belirlenmistir.

Denizcilik faaliyetleri istisnasi:

16 Aralik 1999 tarihinde kabul edilen 4490 no.lu “Ttrk Uluslararas: Gemi Sicili Kanunu” ile olugturulan
Turk Uluslararasi Gemi Siciline tescil edilen gemiler ile turizm sirketi envanterlerinde kayith ticari
yatlarin temin ve igletilmesinde kolaylik saglamak suretiyle Tiirk denizciliginin geligtirilmesini
hizlandirmak ve ekonomiye katkisini artirmak amaglanmig ve bu kanunun kapsamina giren deniz
araglarindan elde edilen gelirler vergiden istisna edilmistir. Bu gelirlere ait giderler de kanunen kabul
edilmeyen gider olarak kabul edilir.

Gelir vergisi stopaji:

1 Agustos 2010 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan 6009 numarali ve 23 Temmuz 2010 tarihli Kanun’un
5. maddesi ile 193 sayili Kanunun gegici 69 ve 61’inci maddeleri degigmistir. Bu degisiklik ile birlikte
vergi matrahlarinin tespitinde yatirim indirimi istisnasi olarak indirim konusu yapilacak tutar, ilgili
kazancin % 25’ini agsamaz ve kalan kazang tizerinden yrtrliikteki vergi oranina gére vergi hesaplanir.

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmas: durumunda kar pay: elde eden ve bu kar paylarini kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabanc: sirketlerin Tiirkiye’deki
subelerine dagitilanlar hari¢ olmak tizere kar paylan tizerinden ayrica gelir vergisi stopaj: hesaplanmasi
gerekmektedir. Resmi Gazete’de yayimlanan Bakanlar Kurulu karar ile 23 Temmuz 2006 tarihinden
itibaren Gelir Vergisi Stopaji’'nin %10’dan %15’ ¢ikartilmasina karar verilmigtir. Dagitilmayip sermayeye
ilave edilen kar paylar gelir vergisi stopajina tabi degildir.
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Kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin, gayrimenkullerinin,
riichan hakki, kurucu senedi ve intifa senetleri satisindan dogan kazanclarinin %75’ kurumlar
vergisinden istisnadir. Istisnadan yararlanmak i¢in s6z konusu kazancin pasifte bir fon hesabinda
tutulmasi ve 5 yil siire ile isletmeden cekilmemesi gerekmektedir. Satis bedelinin satisin yapildig: yilh
izleyen ikinci takvim yili sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Vergi giderleri:

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona yillarda vergi gelirinin/(giderinin) detay1 asagidaki gibidir:

2012 2011
Dénem vergi gideri (10.354.451) (11.059.398)
Ertelenen vergi geliri 24.498.038 19.058.175
Toplam 14.143.587 7.998.777

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla dénem kar vergi ytukiimlulugi asagidaki gibidir:

2012 2011
Dénem vergi gideri 10.354.451 11.059.398
Dénem icinde ddenen vergiler (9.932.992) (10.718.442)
Toplam 421.459 340.956
Gecmis yil yiikiimliligiiniin 6denmesi 2.571.160 2.097.912
Pesin 8denen vergilerdeki degdisim 509.935 132.292
Dénem kari vergi yiikiimliiliigii 3.502.554 2.571.160

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait vergi giderinin mutabakati asagidaki gibidir:

% 2012 % 2011
Vergi éncesi kar/(zarar) 102.530.950 (93.104.005)
Yasal oranla hesaplanan kurumlar vergisi 20,00  (20.506.190) 20,00 18.620.801
Kanunen kabul edilmeyen giderler 0,36 (374.070) (9,51) (8.850.089)
Kullanilamayacak zarar etkisi (1,84) 1.885.977 (5,13) (4.775.427)
Denizcilik faaliyetleri istisnas: (3,12) 3.194.467 2,91 2.706.702
Vergiye tabi olmayan gelirlerin etkisi (2,60) 2.664.821 1,09 1.013.215
Miisterek yonetime tabi ortaklik satis kan istisnasi (9,38) 9.613.083 - -
Miisterek yénetime tabi ortaklik satisindan
vergiye tabi olmayan kazang etkisi (16,79) 17.219.583 - -
Yatirim indirimi 0,00 (3.613) (0,33) (302.653)
Diger (0,44) 449.529 (0,44) (413.772)
(13,79) 14.143.587 8,59 7.998.777

Ertelenen vergi:

Ertelenen vergi varhi: veya yiikiimliiliigii, varliklarin ve ytikiimliiliiklerin finansal tablolarda gésterilen
degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlan arasindaki gegici farkliliklarin
bilango ydntemine gére vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenen vergi varhd veya
yikimliligi séz konusu gecici farkhiliklarin ortadan kalkacag: ilerideki dénemlerde gegerli olacag
dngdriilen vergi oranlan dikkate alinarak konsolide finansal tablolara yansitilmaktadirlar.

Tiirk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin, bagh ortaklik ve istiraklerini konsolide ettigi finansal
tablolar tizerinden vergi beyannamesi diizenlemesine olanak tanimamaktadir. Bu nedenle, ertelenen
vergi aktifine sahip sirketlerle ertelenen vergi pasifine sahip sirketlerin ertelenen vergi pozisyonlar
netlegtirilmemis ve ayr agiklanmigtir.
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31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla ertelenen vergi varlig: ve ertelenen vergi
yiikiimliiliigii konsolide finansal tablolarda asagidaki sekilde yansitilmigtir:

2012
28.332.356
(121.448.701)
(93.116.345)

2011

25.727.030
(127.287.607)
(101.560.577)

Ertelenen vergi varhd

Ertelenen vergi yiikiimliiliigi

Toplam

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait ertelenen verginin hareketi agsagidaki gibidir:

2012 2011

Baglangi¢ bakiyesi (101.560.577) (73.866.696)

Ertelenen vergi geliri 24.498.038 19.058.175
Yabanc: para ¢evrim fark: 6.441.086 (23.245.004)
Ozkaynaklara kaydedilen 9.030 (22.994.471)
Konsolidasyon kapsamindan ¢ikiglar (14.413.404) -
Isletme birlegmesi etkisi (Not 3) (8.090.518) (512.581)

(93.116.345) (101.560.577)

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla ertelenen vergi varliklan ve yiktimliliklerini
doguran kalemler agagidaki gibidir:

2012 2011

Ertelenen Ertelenen

Gegici  vergi varhik/ Gegici  vergi varlik/

farklar (yiikiimliiliigii) farklar (yiikiimliiliigii)

Birikmis mali zararlar 56.499.914 11.299.983  48.434.080 9.686.816
Ertelenen baglant: geliri - - 54.806.283 10.961.257
Alacaklar 15.292.311 3.058.462  22.607.970 4.521.594
Yatinim indirimi - - 7.379.523 1.475.905
Menkul kiymet degerleme farklan 2.467.232 493.446 (354.138) (70.828)
Borg kargiliklan 46.907.099 9.381.420 995.134 199.027
Kidem tazminati karsilhig 2.805.413 561.083 2.264.068 452.814
Turev araglar degerleme 2.076.835 415.367 2.062.711 412.542

Maddi, maddi olmayan ve imtiyaza

bagl maddi olmayan duran varliklar (610.473.833)

(122.094.767) (639.528.781)

(127.905.756)

Krediler ve pesgin 6denen komisyonlar (2.648.885) (529.776) (12.457.784) (2.491.557)
Yatirim amagh gayrimenkul degerlemesi - 811.958 162.392
Diger 21.492.191 4.298.437 5.176.071 1.035.217

(93.116.345)

(101.560.577)
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31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla, birikmis mali zararlarin ve titkenme siirelerinin yillara gére
dagihimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Kayitlara Kayitlara Kayitlara Kayitlara

Tiikenme tarihi alinan kissm alinmayan kissm  alinan kissm  alinmayan kisim
2012 - - - 1.038.220
2013 374.469 250.578 1.180.318 4.307.194
2014 348.026 1.702.634 2.829.238 3.437.365
2015 39.496.245 1.624.779 21.773.647 1.024.917
2016 13.359.402 - 22.650.877 2.799.848
2017 2.921.772 - - -
56.499.914 3.577.991 48.434.080 12.607.544

Kayitlara alinmayan ertelenen vergi varlig: ve yiikiimliiligi

Bilango tarihinde, Grup’un sonraki dénem karlarindan mahsuplagtirabilecedi kullanilmayan mali
zararlan bulunmaktadir ve yukaridaki tabloda gésterilmistir. Bu zararlar 2017 yilindan sonra indirime
konu olmayacaktir. Kullanilabilecegi éngériilmeyen mali zararlardan olugan ertelenen vergi varhig:
kayitlara alinmamastir.

32 HiSSE BASINA KAZANC
31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillara ait ana ortaklik paylarinin hisse basina kar

tutarlar1 ana ortaklik paylarina ait karlarin ilgili dénemler i¢indeki agirlikli ortalama pay adetlerine
béliinmesiyle hesaplanmastir.

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Net dénem kar1/(zararz) 108.074.628 (81.954.759)
Siirdiirtilen faaliyetlerden net dénem kari/(zarary) 108.074.628 (81.954.759)
Hisselerin agirlikli ortalama sayisi 225.003.687 225.003.687
Adi hisselerin agirhikh ortalama sayis1 225.003.687 225.003.687
Grup tarafindan elde bulundurulan

hisse senedi adedi (Not 24.1) (60.482.404) (63.276.300)
Hisselerin agirlikhi ortalama sayisi 164.521.283 161.727.387
Nominal degeri 1 TL olan adi ve seyreltilmig hisse

bagina kazang/(zarar) (kisaltilmamig tam TL) 0,6569 (0,5067)

Nominal degeri 1 TL olan stirdiirtilen
faaliyetlerden adi ve seyreltilmis hisse
basina kazang (kisaltilmamig tam TL) 0,6569 (0,50867)
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33 ILiSKiLi TARAF ACIKLAMALARI

Tligkili taraf agiklamalarinda yer alan iligkili taraflar ile Grup’un bu taraflarla olan iligkisi agagidaki
gibidir:

iligkili taraf iligkinin niteligi
Mehmet Kutman Ortak ve iist diizey yonetici
Erol Géker Ortak ve iist diizey yonetici
Tahsin Bensel Ust diizey yénetici
Global Portféy Istirak (Not 14 ve Not 36)
Naturel Gaz Miisterek yénetime tabi ortaklik
Global A Tipi ve B Tipi Fon Bagh ortakligin fonu
Torba Konsolidasyon kapsamina

alinmayan bagh ortaklik (Not 2.1.c.iii)
Turkcom Turizm Enerji Insaat Gida Yatinmlar A.S. (Turkcom) Sirket ortag tarafindan sahip olunan sirket

iligkili taraflardan alacaklar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan kisa vadeli finans sektérii
faaliyetlerinden alacaklar asadidaki gibidir:

Finans sektorii faaliyetlerinden

kisa vadeli alacaklar - iligkili taraflar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Turkcom © 9.994.079 9.661.232
Global A Tipi ve B Tipi Fon 2.291 265.276
Diger 984.676 24.390
Toplam 10.981.046 9.950.898

O Kredili menkul kiymet iglemlerine yénelik bakiyeleri icermektedir. Séz konusu alacaklar hisse senedi teminatli olup
tizerinden piyasa kosullarina gére faiz igletilmistir.

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan kisa vadeli diger alacaklar
asagidaki gibidir:

iliskili taraflardan kisa vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Enerji Yatirim Holding ® - 36.137.399
Naturel Gaz @ 4.791.740 2.148.075
Mehmet Kutman @ 642.895 1.614.627
Turkcom 5.743.333 1.262.220
Metangaz - 673.445
Corumgaz - 346.272
Kentgaz - 286.806
Erol Géker ® - 26.968
Tahsin Bensel 1.057 218
Diger 3.657.717 3.249.900
Toplam ® 14.836.742 45.745.930

® S8z konusu bakiyeler, yiiriitiilen projelerin finansman kredileriyle kargilanmayan kisimlari i¢in ortaklar tarafindan
saglanan avans niteliginde kaynaklardir. S6z konusu alacaklar teminatli olmayip sermaye avansi niteliginde olmayan
kismu tizerinden faiz igletilmistir (Faiz oran1-TL: 31 Aralik 2012: %13,75, 31 Aralik 2011: %16) (Faiz orani-ABD Dolar:
%6,29).

® 86z konusu bakiyeler, personel ve is avansi niteligindedir ve teminath degildir. S&z konusu alacaklarin is avansi
niteliginde olmayan kisimlari {izerinden faiz igletilmistir (Faiz orani: 31 Aralik 2012: %15, 31 Aralik 2011: %16).

® Asagida agiklanan iist ydnetime verilen kredi hari¢ olan tutardir



182

GLOBAL YATIRIM HOLDING
2012 Faaliyet Raporu

Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Grup’un bir bagh ortaklii, Grup tist yénetimine 30 Aralik 2012 vadeli 10.000.000 ABD Dolar limitli,
Libor + %3,5 faizli, yilda bir kupon édemeli, ddnem sonu anapara ddemesi olan, hisse senedi teminatl
kredi kullandirmigtir. S6z konusu kredinin vadesi 31 Aralik 2013 tarihine uzatilmigtir. Grup, bu
alacagimi 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla bilancoda iligkili taraflardan kisa vadeli
diger alacaklarda simflamigtir. 31 Aralik 2012 tarihi itibariyla s6z konusu kredinin bakiyesi, anaparas:
10.000.000 ABD Dolar, faiz tahakkuku 649.431 ABD Dolar olmak tizere toplam 10.649.431 ABD
Dolan (18.983.676 TL)dir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla séz konusu kredinin bakiyesi, anaparasi
10.000.000 ABD Dolar, faiz tahakkuku 650.491 ABD Dolar olmak tizere toplam 10.650.491 ABD
Dolan (20.117.712 TL)dur.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Grup’un st ydnetime verilen kredi tutan ile birlikte konsolide
bilangosunda iligkili taraflardan kisa vadeli diger alacak toplami 33.820.418 TL'dir (2011: 65.863.642 TL).

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflardan uzun vadeli diger alacaklar
asadidaki gibidir:

iligkili taraflardan uzun vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Torba © 5.029.659 5.029.659
Toplam 5.029.659 5.029.659

© S6z konusu bakiye, gelistirilmekte olan bir gayrimenkul projesi i¢in verilmis olan avans niteliginde olup teminati
yoktur. S8z konusu alacak {izerinden Torbanin kontroliint kaybettigi tarihe kadar faiz igletilmigtir.

Tliskili taraflara borclar

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflara kisa vadeli finansal borclar
asagidaki gibidir:

Finans sektorii faaliyetlerinden

kisa vadeli bor¢lar - iligkili taraflar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Global A Tipi ve B Tipi Fon - 95.312
Diger 20.910 808
Toplam 20.910 96.120

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili taraflara kisa vadeli diger bor¢lar asagidaki
gibidir:

iligkili taraflara kisa vadeli diger borglar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Kentgaz - 741.414
Diger 166.748 63.083

Toplam 166.748 804.497
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31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla iligkili kuruluglara olan uzun vadeli diger bor¢lar

asadidaki gibidir:

iligkili taraflara uzun vadeli diger borclar 31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Energaz - 619.957
Diger 16.220 16.220
Toplam 16.220 636.177

Iligkili taraflar ile yapilan iglemler

Ust diizey idari personel ile yapilan islemler

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren yillarda iist diizey idari personele saglanan menfaatlerin

detay: agagidaki gibidir:

1 Ocak- 31 Aralik 2012 1 Ocak- 31 Aralik 2011

Maas 7.473.241 8.233.953
Primler 7.487.014 8.194.112
Huzur Haklan 1.465.136 1.611.652
Diger 272.660 120.624
Toplam 16.698.051 18.160.341

Grup’un st yénetime sagladigi krediye iligkin olarak 2012 yilinda elde ettigi faiz gelirinin tutan

659.771 TLdir (2011: 613.338 TL).

iligkili taraflar ile yapilan diger islemler

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde iligkili kuruluslarla 6nemli

islemler agagidaki gibidir:

1 Ocak- 31 Aralik 2012

1 Ocak- 31 Aralik 2011

Alnan Alnan Diger Alinan Alinan Diger

Faiz Komisyon gelirler Faiz Komisyon gelirler

EYHO - - - 1.794.322 - 293.578
Mehmet Kutman 337.226 - - 1.009.616 776 -
Turkcom 9 1.613.904 - - 322.311 - -
Bilecik Demir Celik - - - 153.980 - -
Erol Géker 10.336 - 2.100 68.451 546 2.400
Ortadogu Liman - - - - - -
Global A Tipi ve B Tipi Fon - 7.765 - - 307.232 -
Diger 679.834 - 460.660 203.836 - 45.724
Toplam 2.641.300 7.765  462.760 3.552.516  308.554  341.702

O Avans {izerinden igletilen faizleri ve diger gelirleri igermektedir.
() Kredili iglem ve avans {izerinden isletilen faizleri icermektedir.

Ayrica 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde Grup’un Global fonlarindan
elde ettigi yénetim komisyonu gelirleri sirasiyla 102.039 TL ve 861.733 TL'dir.
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34 FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIiN NiTELiGi VE DUZEYi
Finansal risk yénetimi

Grup finansal araclarin kullanimindan dolay: gesitli risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler kredi riski,
likidite riski ve piyasa riskidir.

Bu dipnot Grup’un yukarida bahsedilen risklere maruz kalmasi1 durumunda, Grup’un bu risklerin
yénetimindeki hedefleri, politikalan ve stiregleri hakkinda bilgi vermek amach sunulmustur.

Grup’un risk yonetim stirecinin kurulmasi ve takibi konusundaki tiim sorumluluk Grup yénetimine
aittir.

Grup’un risk yonetim politikalari, Grup’un kargilagtig riskleri tespit ve analiz etmek, uygun risk limitleri
ve kontrolleri belirleyerek bu limitlere baghligini gézlemlemek tizere kurulmustur. Risk yénetim politika
ve sistemleri, Grup’un faaliyetleri ve piyasa kosullarindaki degisimleri yansitacak gekilde stirekli gézden
gecirilmektedir.

34.1 Kredi riski

Bir miisterinin ya da kars: tarafin finansal enstriimanlarla ilgili sézlesmenin sartlarini yerine
getirememesinden kaynaklanmakta olup Grup’un alacaklar1 ve finansal yatinmlarindan dogabilecek
finansal zararlar kredi riskini olusturmaktadir.

Grup yonetiminin kredi riskini gézlemlemek i¢in mevcut bir kredi risk politikasi bulunmaktadir. Grup
finansal varliklarina kargilik teminat alabilmektedir. Ayrica, Grup belli projeler ve sézlesmeler i¢in
iligkili olmayan taraflardan gerekli olmas: durumunda teminat mektubu ve benzeri teminatlar: talep

edebilmektedir.

Liman igletmeciligi kapsaminda olugan miigteri alacaklarinin teminati kapsaminda, ¢alisilan musteri
veya acentenin kredi risk degerlemesine bagh olarak verilen hizmet &ncesi pegin avans veya teminat
mektubu alinmaktadir. Gaz dagitim sirketleri, faaliyetlerini diizenleyen mevzuat hiikiimleri geregince
baglant: yapilan ve hizmet verilen miigterilerinden gtivence bedeli tahsil etmektedir. S6z konusu
bedeller, abone bagina ortalama 2 aylik gaz tiiketim bedelini kargilar mahiyettedir. Grup’un menkul
kiymet aracilik faaliyetleri konusu ile istigal eden finans sektériindeki bagh ortakliklar ise, miigterilere
acilan hisse senedi ve benzer krediler ile ilgili riskler, ilgili sirketlerin kredi risk komiteleri tarafindan
SPK’nin kredili menkul kiymet iglemlerine yonelik teblig hiiktimleri dogrultusunda yénetilmektedir. Bu
paragrafta agiklanan kredi risk ydnetimi ilkeleri dogrultusunda Grup’un ana faaliyetlerinin biiytk bir
béliimiinii olugturan liman igletmeciligi, dogal gaz dagitimi ve finans sektériindeki bagh ve miigterek
yonetime tabi ortakliklarin belirli bir taraftan énemli bir kredi riski bulunmamaktadir.

Grup’un kredi riskine maruz kalmamasi i¢in finansal piyasalarda yaptig1 iglemleri, sézlesme imzaladig:
ve kredi dereceleri yeterli olan taraflarla yapilmakta, hazine operasyonlarinda emanet kasa uygulamas:
yapilarak iglemler sarth takas ile gerceklestirilmektedir.

31 Aralik 2012 ve 2011 tarihleri itibariyla, Grup’un belirli bir taraftan énemli bir kredi riski
bulunmamaktadir. Grup’un maruz kaldig1 azami kredi riski, tiirev enstriimanlar dahil olmak tizere
finansal varliklarin tiimiiniin bilangoda kayith degerleriyle gésterilmesiyle yansitilmistir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramams finansal varliklarin vade analizi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Ticari Alacaklar Ticari Alacaklar

Vadesi tizerinden 1-30 giin ge¢cmis 424.869 2.755.043
Vadesi tizerinden 1-3 ay gegmis 74.289 273.478
Vadesi tizerinden 3-12 ay ge¢mis 141.916 21.985
Toplam 641.074 3.050.506
Teminat vs ile giivence altina alinmig kism 148.338 2.528.115

34.2 Likidite riski

Likidite riski, Grup’un ileri tarihlerdeki finansal yiiktimliliiklerini karsilayamamasi riskidir. Thtiyatl
likidite riski ydnetimi, yeterli él¢iide nakit ve stiratli sekilde nakde cevrilebilen menkul kiymet tutmays,
yeterli miktarda kredi iglemleri ile fon kaynaklarinin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini
kapatabilme giiciinii ifade eder.

Grup, ana holding sirketi seviyesinde merkezi nakit yénetimi politikas1 uygulamakta, bagl ortaklik
ve igtiraklerin olas1 nakit ihtiyaclarini nakit biitcelerini ¢ok yakindan ve stirekli takip etmek suretiyle
kontrol etmektedir.

Grup’un her bir faaliyet béliimii i¢in mevcut ve ilerideki muhtemel bor¢ gereksinimlerinin fonlanabilme
riski, yeterli sayida ve yiiksek kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin siirekli kilinmas:
suretiyle yénetilmektedir.
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Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

34.3 Piyasa riski

Piyasa riski; déviz kurlan faiz oranlan ya da menkul kiymetler piyasalarinda islem géren enstriimanlarin
fiyatlar1 gibi para piyasasindaki degisikliklerin Grup’un gelirinin ya da sahip oldugu finansal varliklarin
degerinin degismesi riskidir.

Grup, tiim Grup sirketlerinin piyasa riskini merkezi hazine ve fon yénetimi bélimi aracihiiyla takip
etmekte ve yonetmektedir. Merkezi hazine ydnetimi, para piyasasindaki degisikliklerin olas: zararlarini
minimize edebilmek amaciyla vadeli iglemler ve opsiyon sézlegmelerine de taraf olmaktadur.

i) Déviz kuru riski

Grup sirketleri, gecerli para birimleri digindaki yabane: para birimleri tizerinden olan gesitli varlik ve
yukimlulikleri sebebiyle déviz kuru riskine maruz kalmaktadir. Grup’un gecerli para birimi TL olan
sirketlerinin iglemlerini gergeklestirdigi yabanci para birimlerinin biiytk ¢ogunlugu ABD Dolar ve
Avro’dan olugmaktadir. Gegerli para birimi ABD Dolar olan igtiraklerin ise iglemlerini gergeklestirdigi
yabanci para birimleri genellikle TL’den olusmaktadur.

Grup, liman igletmeciligi faaliyetinde bulunan sirketlerinde, esas itibariyla hizmet gelirleri, ticari
alacaklar ve déviz cinsinden finansal ytikiimliliikleri, bu igtiraklerin gegerli para birimine baz olan
liman tarifelerinin para birimi ile genellikle ayni oldugundan déviz riskine karg: dogal bir koruma
saglamaktadir.

Dogalgaz dagitim faaliyetinde bulunan sirketlerde, mevzuat geregi satis gelirlerine baz tegkil eden
tarifeler yabanci para birimi cinsinden belirlenmekte ve mevcut finansal yiikiimliliiklerin yabanci
para cinsinden olugan bélimiinden kaynaklanabilecek déviz riskine karg: belli él¢tilerde koruma
saglamaktadir.

Grup merkezi, fon yénetimi sayesinde &zellikle finansal yiikiimliiliiklerden kaynaklanabilecek déviz
riskini kontrol edebilmek amaciyla swap ve opsiyonlara taraf olmaktadir.
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(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Grup’un 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla maruz kaldig: déviz riskinin TL karsiliklan
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2012

TL Karsili§a  ABD Dolar Avro GBP TL
1.Ticari Alacaklar 1.352.643 127.686 198.912 1.679 652.429
2.a. Parasal Finansal Varliklar 44.447.680  18.194.407 677.767 - 10.420.425
2.b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
3. Diger - - - - -
4. Dénen Varliklar 45.800.323 18.322.093 876.679 1.679 11.072.854
5. Ticari Alacaklar - - - - -
6.a. Parasal Finansal Varliklar 22.718.134  12.200.238 - - 969.990
6.b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
7. Diger - - - - -
8. Duran Varliklar 22.718.134  12.200.238 - - 969.990
Toplam Varliklar 68.518.457 30.522.331 876.679 1.679 12.042.844
10. Ticari Borglar 5.405.706 300.757 409.622 64.019 3.722.483
11. Finansal Yitktimltltikler 50.419.647  27.672.144 454.464 - 22.520
12.a. Parasal Olan Diger Yiikiimliilitkler 9.079.937 480.562 87.091 - 8.018.475
12.b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliilitkler - - - - -
13. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 64.905.290 28.453.463 951.177 64.019 11.763.478
14. Ticari Borglar - - - - -
15. Finansal Yuktmlilikler 107.354.360  58.561.663  1.259.659 - -
16.a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler 4.582.548 - - - 4.582.548
16.b. Parasal Olmayan Diger Yitkiimliiltikler - - - - -
17. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 111.936.908 58.561.663 1.259.659 - 4.582.548
18. Toplam Yiikiimliiliikler 176.842.198 87.015.126  2.210.836 64.019 16.346.026
Net Yabanci Para Bilango Pozisyonu (108.323.741) (56.492.795) (1.334.157) (62.340) (4.303.182)
Net Yabaneci Para Varlik/
Yiikiimliiliik Pozisyonu (108.323.741) (56.492.795) (1.334.157) (62.340) (4.303.182)
Parasal Kalemler Net Yabanc: Para
Varhk/Yiikiimliilik Pozisyonu (108.323.741) (56.492.795) (1.334.157) (62.340) (4.303.182)
ihracat - - - - -

ithalat - - - - -
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31 Aralik 2011

TL Karsilhifa ~ ABD Dolan Avro GBP TL
1.Ticari Alacaklar 660.660 109.547 161.042  6.409 41.488
2.a. Parasal Finansal Varliklar 28.459.024  11.069.704 360.978 3  6.667.296
2.b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
3. Diger - - - - -
4. Dénen Varliklar 29.119.684 11.179.251 522.020 6.412 6.708.784
5. Ticari Alacaklar - - - - -
6.a. Parasal Finansal Varliklar 29.562.190  15.128.570 290.651 - 275.542
6.b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar - - - - -
7. Diger - - - - -
8. Duran Varliklar 29.562.190  15.128.570 290.651 - 275.542
Toplam Varliklar 58.681.874  26.307.821 812.671 6.412 6.984.326
10. Ticari Borglar 5.303.467 385.683 591.156 70.263  2.925.327
11. Finansal Yiiktimliiliikler 172.936.407 90.978.349 336.835 - 264.246
12.a. Parasal Olan Diger Yiiktimliliikler 32.802.790 12.480.077 163.074 - 8.830.650
12.b. Parasal Olmayan Diger Yuktmlilitkler - - - - -
13. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 211.042.664 103.844.109 1.091.065 70.263 12.020.223
14. Ticari Borglar - - - - -
15. Finansal Yitktimltltkler 91.089.191  48.212.657 - - 20.304
16.a. Parasal Olan Diger Yiiktimliiliikler 3.911.175 1.122 - - 3.909.055
16.b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler - - - - -
17. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 95.000.366  48.213.779 - - 3.929.359
18. Toplam Yiikiimliiliikler 306.043.030 152.057.888 1.091.065 70.263 15.949.582

Net Yabanci Para Bilango Pozisyonu -

Net Yabaneci Para Varlik/
Yiikiimliiliik Pozisyonu

(247.361.156) (125.750.067)

(278.394) (63.851) (8.965.256)

Parasal Kalemler Net Yabanci Para
Varlik/Yiikiimliiliik Pozisyonu

(247.361.156) (125.750.067)

(278.394) (63.851) (8.965.256)

ihracat -

ithalat 740.600

303.053

Gegerli para birimi TL olmayan bagh ortakliklarin ve miisterek yénetime tabi ortakliklarin TL kuru riski
yukaridaki déviz pozisyonu tablolarinda TL stitununun altinda sunulmustur.
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Duyarlilik analizi - déviz kuru riski

31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla TL'nin agadida belirtilen yabanci paralar kargisinda
% 10 degJer kazanmas veya deger kaybetmesi durumunda &zkaynak ve gelir tablosu agagidaki sekilde
etkilenecektir. Analiz yapilirken bagta faiz oranlarn olmak tizere diger biitiin degigkenlerin sabit kaldig:
varsayillmistir.

31 Arahk 2012 KAR /ZARAR OZKAYNAKLAR
Yabanei Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin

deger deger deger deger
kazanmas1  kaybetmesi kazanmas1  kaybetmesi

ABD Dolar’nmin TL kargisinda %10 degismesi halinde:

1-ABD Dolar net varhk/yiikiimliiliigii (9.640.087) 9.640.087 - -
2-ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) -

3-ABD Dolar: Net Etki(1+2) (9.640.087)  9.640.087 - -

AVRO ‘nun TL karsisinda %10 degismesi halinde:

4~Bvro net varhk/yiikiimliiliigii (313.754) 313.754 - -

5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - _

6-Avro Net Etki(4+5) (313.754) 313.754 - -

Diger déviz kurlarimin TL karsgisinda %10 degismesi halinde:

7-Diger déviz kurlar: net varhik/yiikiimliiliigii (17.897) 17.897 - -

8-Diger déviz kurlarn riskinden korunan kisim (-) - - - -

9-Diger déviz kurlar1 Net Etki(7+8) (17.897) 17.897 - -

TOPLAM (3+6+9) (9.971.738)  9.971.738 - -

© Kar/zarar durumu hari¢
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31 Aralik 2011 KAR /ZARAR OZKAYNAKLAR O
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin

deger deger deger deger

kazanmas1  kaybetmesi  kazanmasi  kaybetmesi

ABD Dolarr’nin TL karsisinda %10 degismesi halinde:

1-ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiliigii (22.856.405) 22.856.405 - -
2-ABD Dolarn riskinden korunan kisim (-) - - - -

3-ABD Dolar1 Net Etki(1+2) (22.856.405) 22.856.405 - -

AVRO ‘nun TL kargisinda %10 degismesi halinde:

4-Avro net varhik/yiikiimliiliigii (68.034) 68.034 - -

5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -

6-Avro Net Etki(4+5) (68.034) 68.034 - -

Diger déviz kurlarinin TL karsisinda %10 degismesi halinde:

7-Diger déviz kurlar: net varlik/yiikiimliiliigii (18.625) 18.625 - -

8-Diger déviz kurlan riskinden korunan kisim (-) - - - -

9-Diger déviz kurlar1 Net Etki(7+8) (18.625) 18.625 - -

TOPLAM (3+6+9) (22.943.064) 22.943.064 - -

O Kar/zarar durumu hari¢
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ii) Faiz oram riski
Grup, faiz iceren varlik ve yiikiimliiliiklerin tabi oldugu faiz oranlarinin degisiminin etkisinden dogan

faiz orani riskine maruz kalmaktadir. Bu risk, faiz oranina duyarli olan varlik ve yiikiimlilikleri
dengelemek suretiyle olusan dogal tedbir ve tiirev araclarin sinirli kullanimi ile yénetilmektedir.

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Sabit faizli finansal araglar (68.809.221) (205.516.308)
Finansal varliklar Alim satim amagh finansal varliklar 4.784.791 8.156.349
1ligkili taraflardan alacaklar 17.316.951 47.377.485
Satilmaya hazir finansal varliklar - 56.641
Finans sektérii faaliyetlerinden alacaklar 38.110.821 27.471.798
Bankalar mevduati 11.383.177 47.743.789
Finansal yiiktimliliikler Finansal bor¢lar (101.048.957)  (279.910.477)
Diger borglar - (39.844.754)
Finans sektérii faaliyetlerinden borglar (39.356.004) (16.567.139)
Degigken faizli finansal araclar (174.905.283)  (145.553.584)
Finansal varliklar Ust yonetime kullandirilan kredi 18.983.676 20.117.712
Finansal ytukimlilikler Finansal bor¢lar (193.888.959)  (165.671.296)

Grup’un, 31 Aralik 2012 ve 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyla faiz oram riskini dengelemek i¢in faiz
swap sdzlegmeleri bulunmaktadir (Not 9).

Duyarhlik analizi - faiz orani riski

31 Aralk 2012 tarihinde faiz oran1 100 baz puan yiiksek olsayd: ve diger tiim degiskenler sabit kalsayda,
vergi éncesi kar 1.749.053 TL daha diisiik (31 Aralik 2011: 1.455.536 TL daha diisiik), ana ortaklik
paylarina ait net dénem kar1 1.399.242 TL daha diisiik (31 Aralik 2011: 1.015.862 TL) ve ana ortakhga
ait ézkaynaklar 1.294.991 TL daha diisiik (31 Aralik 2011: 1.015.862 TL) olacakti. Faiz oranlar bilanco
tarihi itibariyla 100 baz puan daha diistik olsayds, etki ayni tutarda fakat ters yénde olacakti.

Sermaye riski yénetimi

Sermayeyi yénetirken Grup’un hedefleri, ortaklarina getiri ve fayda saglayabilmek i¢cin Grup’un
faaliyetlerinin devamini saglayabilmek ve sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye
yapisini siirdiirmektir.

Grup, sermaye ydnetimini bor¢/sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran, net borcun toplam sermayeye
béliinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzerlerinin toplam bor¢ tutarindan (finansal

bor¢larin toplam) diisiilmesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, &zkaynaklar ile net borcun toplanmasiyla
hesaplanir. Grup’un bu sekilde hesaplanmig net borg orani, 31 Aralik 2012 itibariyla %25'ir (2011: %36).
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35 FINANSAL ARACLARIN GERCEGE UYGUN DEGERLERI

Gergege uygun deger, bir finansal varligin, zorunlu bir satig veya tasfiye hali haricinde, als satig
yapmaya istekli iki taraf arasinda gergeklegecek bir satig isleminde ortaya ¢ikan ve en yakin bicimde
piyasa fiyatiyla élctilebilen miktardur.

Grup, finansal varliklarin gergege uygun degerlerini, ulagilabilen piyasa bilgilerini ve uygun degerleme
metotlarini kullanarak belirlemektedir. Ancak, tahmini gercek degeri bulabilmek icin kanaat
kullanmak gerektiginden, gercek deger &l¢iimleri mevcut piyasa kosullarinda olusabilecek degerleri
yansitmayabilir. Finansal varliklarin gergege uygun degerinin belirlenmesinde asagidaki varsayimlar ve
metotlar kullanilmigtur:

Kasa, bankalar ve parasal diger varliklarin kayith degerleri kisa vadeli olmalar nedeniyle gergede uygun
deger olarak kabul edilmistir. Ticari alacaklarin ve bu alacaklardan tahsil edilemeyenler i¢in ayrlmig
olan karsiliklarin kayith degerleri gergege uygun deger olarak kabul edilmistir. Dénem sonu kurlariyla
Tiirk Lirasr'na gevrilen uzun vadeli degigken faizli yabanci para borglarin kayith degeri gercege uygun
deger olarak kabul edilmistir.

Varliklarin ve yiikiimliliiklerin kayith degerleri ve gercege uygun degerleri agsagidaki tabloda
gdsterilmigtir:

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Gergege Gergege
Kayith Uygun Kayith Uygun
Finansal varliklar Not Deger Deger Deger Deger
Nakit ve Nakit Benzerleri 6  49.079.630 49.079.630 63.279.456  63.279.456
Finansal Yatinmlar 7 12.822.661 12.822.661 20.412.027  20.412.027
Ticari Alacaklar 10 15.132.390 15.132.390 17.131.339  17.131.339
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 12,33  63.213.340 63.213.340  44.588.079  44.588.079
Diger Alacaklar 11,33 126.452.539 126.452.539  86.440.861  86.440.861
Diger Dénen ve Duran Varliklar 23 59.454.910 59.454.910 81.561.158 81.561.158
Toplam 326.155.470 326.155.470 313.412.920 313.412.920
Finansal yiikiimliilitkler
Finansal Borglar 8 294.937.916 294.937.916 445.581.773 443.685.929
Diger finansal yiitktimliiliikler 9 47.835 47.835 2.062.711 2.062.711
Ticari Borglar 10 12.887.457 12.887.457 60.891.701  60.891.701
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Borglar 12,33  49.260.566  49.260.566  24.257.054  24.257.054
Diger Borglar 11,33 49.302.456  49.302.456 114.513.978 114.513.978
Diger Yiikiimliltikler 23 2.264.206 2.264.206 6.538.720 6.538.720

Toplam 408.700.436 408.700.436 653.845.937 651.950.093
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Asagidaki tabloda gergede uygun deger ile konsolide finansal tablolara yansitilan finansal araclarin,
degerleme yéntemleri verilmistir. Seviyelere gére degerleme ydntemleri su gekilde tanimlanmigtir:

Seviye 1: Ozdes varliklar ya da borclar icin aktif piyasalardaki kayith (diizeltilmemis) fiyatlar;
Seviye 2: Seviye 1'de yer alan kayith fiyatlar diginda kalan ve varliklar ya da bor¢lar agisindan dogrudan
(fiyatlar araciliguiyla) ya da dolayl olarak (fiyatlardan tiiretilmek suretiyle) gézlemlenebilir nitelikteki

veriler;

Seviye 3: Varlik ya da borclara iliskin olarak gézlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan veriler
(gdzlemlenebilir nitelikte olmayan veriler).

31 Aralik 2012 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3 Toplam
Alm satim amacli finansal varliklar 9.738.924 - - 9.738.924
Satilmaya hazir finansal varliklar - - 3.083.737 3.083.737
Tiirev finansal yikimlilikler - (47.835) - (47.835)
9.738.924 (47.835) 3.083.737 12.774.826

31 Aralik 2011 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3 Toplam
Alim satim amacli finansal varliklar 13.450.794 - - 13.450.794
Satilmaya hazir finansal varliklar - - 6.961.233 6.961.233
Tiirev finansal yiikiimliilikler - (2.062.711) - (2.062.711)
13.450.794 (2.062.711) 6.961.233 18.349.316

36 SATIS AMACI iLE ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER
Gayrimenkuller

Grup’un satig amaciyla elde tuttugu 862.751 TL tutarinda (31 Aralik 2011: 862.751 TL) gayrimenkulleri
olusturan arazi ve arsalar, 29.500 m2 kullanim alanina sahip Bilecik ili, Boziiyiik ilcesindeki arsa ve
Mugla ili Bordum ilcesindeki kullanim alam 3.000 m2 olan Global Yatirim Holding A.S.’ye ait olan arsa
olarak &zetlenebilir.

Enerji Yatinnm Holding ve Bagh Ortakliklar:

Grup, miigterek ydnetime tabi ortakliklarindan tiim doJalgaz (CNG hari¢) dagitim ve toptan satig
faaliyetlerini biinyesinde barindiran Enerji Yatirim Holding’in, Grup’un sahip oldugu hisselerin
tamaminin (%50) (devam eden paragrafta aciklanan Naturelgaz hari¢ olmak tizere) EYH’nin diger %50
hissedar1 olan STFA Yatinm Holding A.S.’ye (“STFA”) satilmas: kapsaminda mutabakata varmis ve séz
konusu hisse devirleri ile ilgili olarak Grup ile STFA arasinda 25 Mayis 2012 tarihinde bir Hisse Satim
ve Alim Sézlegmesi imzalanmigtir. Devre iligkin EPDK onayinin alinmasina takiben devir iglemi 10
Temmuz 2012 tarihinde 75.000.000 ABD Dolarn satis bedeli ile gerceklesmistir. 51.500.000 ABD Dolar
devir tarihinde pesin olarak tahsil edilmis olup bakiyesi de belirli vadelerde tahsil edilecektir.

Enerji Yatinm Holding’in, sikigtinlmis dogalgaz (CNG) alaninda faaliyette bulunan istiraki Naturelgaz'in
sermayesinde sahip oldugu hisselerin (Naturelgaz'in %50’si) esit olarak STFA ve Global Enerji’ye

devrine yénelik iznin temini amaciyla Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’'na (“EPDK”) gerekli bagvuru
yapilmistir. EPDK’dan gerekli izinlerin alinmasiyla birlikte 18 Ocak 2013 tarihinde hisse devri
gerceklesmis olup Grup’un Naturelgaz’da EYH tizerinden dolayli olarak sahip oldugu Naturelgaz'in
sermayesinin %25’ine isabet eden hisseler %99,99 oraninda bagh ortakhigi olan Global Enerji'ye transfer
edilmistir.
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Satis tarihine kadar olan déneme ait gelir ve giderler konsolidasyona dahil edilirken bilango kalemleri
konsolidasyon diginda tutulmustur. EYH'in 10 Temmuz 2012 tarihinde hazirlamis oldugu bir finansal
tablo yoktur. Ancak Grup yénetimi, EYH'1n 30 Haziran 2012 tarihi itibariyla hazirlanmis finansal
tablolar1 oldugu ve satis tarihi ile 30 Haziran 2012 tarihi arasindaki 10 giinliik farkin konsolide finansal
tablolar acisindan &nemsiz olduguna ve bu satigin muhasebelestirilmesi i¢in 30 Haziran 2012 tarihi

itibariyla finansal tablolarinin kullanilmasina karar vermistir.

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Enerji Yatinm Holding ve bagh ortakliklarinin (Naturelgaz harig)

miisterek yénetime tabi ortakli satig karinin detay1 agsagidaki gibidir:

Satig tutar 136.005.000
Grup’un satilan net varliklardaki pay: 14.180.136
Miisterek ydnetime tabi ortaklik satig kar1 (Not 28.1) 150.185.136
Satig tutarl 136.005.000
EYH'in satig tarihi itibariyla nakit ve nakit benzerleri (4.676.450)
Miigterek ydnetime tabi ortaklik satigindan net nakit girisi 131.328.550
Satilan net varhklar

Nakit ve nakit benzerleri 9.354.771
Diger Ticari Alacaklar 17.304.393
Diger Alacaklar 6.586.761
Stoklar 871.554
Diger Dénen Varliklar 22.793.187
Finansal Yatirimlar 1.115.115
Maddi Duran Varliklar 3.777.453
Imtiyaza Bagli Maddi Olmayan Duran Varliklar 334.742.370
Maddi Olmayan Duran Varliklar 835.805
Ertelenmis Vergi Varliklar 28.832.575
Diger Duran Varliklar 690.288

Finansal Borglar

(134.338.050)

Ticari Borclar

(56.284.031)

Diger Borglar

(121.123.677)

Bor¢ Karsiliklan (1.445.047)
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler (23.335.215)
Calisanlara Saglanan Faydalara Iligkin Kargiliklar (725.411)
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (112.080.922)
Tligkili taraflara borelar (5.937.864)
Toplam (28.365.945)
Grup’un etkin ortaklik orani 49,99%

Grup’un satilan net varliklardaki pay:

(14.180.136)




Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

Global Portfsy

Sirket, Global Portfdy ve Azimut arasinda 14 Mart 2011 tarihinde portfdy yénetimi ve pazarlama
konularin: kapsayan bir Cergceve Anlagmas: (Framework Agreement) imzalanmisti. Bu anlagma
uyarinca; Azimut, yapilacak tahsisli sermaye artisi sonucunda, Grup’un bagh ortaklii Global Portfsy
Yénetimi A.$.’de %60 oraninda hissedar olacakti; ayni zamanda Grup’un bir diger bagh ortakligi

Global Menkul'in halka arz: sirasinda halka arz yoluyla veya olmazsa Grup’tan hisse devri yoluyla
toplamda % 5 oraninda Global Menkul’e hissedar olacakti. Bu iglemin ilk agamasi olarak 22 Haziran
2011 tarihinde halka arzdan satin alma ve 28 Haziran 2011’de Global Yatirim Holding’ten hisse devri
suretiyle % 5 hissedarlik agamas: ger¢eklesmistir. Tkinci agama olarak, 8 Agustos 2011 tarihinde taraflar
arasinda Hissedarlar Sézlesmesi ve Sermaye Artirimina Istirak ve Yatirim Sézlesmesi imzalanmigtir. Bu
sdzlesmeler gergevesinde SPK ve Rekabet Kurumu’na gerekli bagvurular yapilmigtir. Tahsisli sermaye
artigina iligkin olarak gerekli yasal izinlerin alinmasinin ardindan, 24 $ubat 2012 tarihinde yapilan ve
28 Subat 2012 tarihinde tescil edilen Global Portféy’tin Genel Kurul karan uyarinca, Global Portfsy’tiin
sermayesi 2.534.000 TL'den 6.335.000 TL'ye artirilmis artirilan 3.801.000 TL nominal degerindeki
sermaye Azimut Holding S.p.A’in bagh ortakligi olan Liksemburg’da kurulu AZ International Holdings
SA'ya tahsis edilerek Azimut’'un sermayedar olmasi isleminin kapanig1 tamamlanmigtir. AZ International
Holding SA, artirilan sermayeye tekabiil eden %60 oranindaki hisse kargiliginda Global Portféy’e
4.511.745 TL tutarinda (hisse satig bedeli) édeme yapmistir. Hisselerin nominal degeriyle satig bedeli
arasindaki fark, Global Portféy’iin finansal tablolarinda hisse senedi ihra¢ primi olarak kaydedilmistir.
Bé&ylece Grup’un Global Portféy’deki etkin ortaklik orani %39,97’ye diigsmiis ve kontrol kayb: sonucunda
Global Portféy 28 Subat 2012 tarihinden itibaren bagh ortaklik statiistinii kaybederek istirak (6zkaynak
yoéntemiyle degerlenen yatirim) olarak konsolide edilmeye baglanmistir.

Kapanis: takip eden 4. yilin sonunda gesitli kogullara bagh olmak kaydiyla Azimut'un bu hisseleri
Grup’a satma hakki bulunmaktadir.

Yukarida detayli olarak agiklanan 28 Subat 2012 tarihli sermaye artirimi yoluyla hisse devri iglemi
sonucunda olugan bagh ortaklik satig karinin ve satilan net varliklarin detay1 agagidaki gibidir:

Satig bedeli (Sermaye artirimi yoluyla) 4.511.445
Grup’un satilan net varliklardaki pay: 2.765.670
Bagh ortaklik satig kar1 (Not 28.1) 1.745.775

Satilan net varliklar:

Nakit ve nakit benzerleri 420.177
Diger alacaklar 4.511.502
Finansal yatinimlar 206.204
Tligkili taraflardan alacaklar 53.889
Diger cari / dénen varliklar 44,194
Maddi duran varliklar 6.305
Ticari bor¢lar (34.508)
Diger borglar (434.651)
Finans Sektérii Faaliyetlerinden Borglar (2.902)
Bor¢ Karsiliklan (99.314)
Calisanlara Saglanan Faydalara liskin Kargiliklar (61.446)
Toplam 4.609.450
Satilan pay (%) 60%

Grup’un satilan net varliklardaki pay: 2.765.670
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Hisse devri sonrasinda 28 Subat 2012 tarihi itibariyla Grup’un Global Portfsy’deki %39,97 oranindaki
hissesine tekabiil eden net varliklardaki pay1 1.748.166 TL olmus ve s&z konusu tutar konsolide finansal
tablolarda istirak (¢6zkaynak yéntemiyle degerlenen yatirim) olarak kaydedilmistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla Global Portféy’iin yukarida agiklanan durum nedeniyle satig amaciyla
elde tutulan duran varliklara ve bu varliklara iligkin ytikiimliiliklere siniflanan varlik ve yiikiimlilik
kalemlerinin kirllimi agsagidaki gibidir:

Varliklar
31 Aralik 2011
Nakit ve nakit benzerleri 279.531
Diger alacaklar 5.907
Finansal yatirimlar 133.294
1ligkili taraflardan alacaklar 205.474
Diger cari / dénen varliklar 18.606
Maddi duran varhiklar 6.304
649.116
Yiikiimliiliikler
Ticari borglar 9.648
Diger borglar 33.085
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 157.935
200.668

Bilecik Demir Celik

Grup’un yatirim hedefleri ve stratejileri dogrultusunda, ana faaliyet alanlari olan liman isletmeciligi,
enerji, finans ve gayrimenkul alanlarindaki yatinmlara yogunlasmak amaciyla bu sektérlerin diginda
kalan demir celik yatinmindan ¢ikma karar1 alinmistir. Bu karar uyarinca Grup’un is ortakliklarindan
Bilecik Demir Celik’teki Grup’a ait hisselerin tamami (%39,99) Bilecik Demir Celik’in diger hissedan
olan Ada Metal’e 15 Eyliil 2011 tarihi itibariyla satilmistir. Satis bedelinin nominal degeri 5.999.999 TL,
islemin vadeli olmasi nedeniyle kayith degeri 4.985.380 TL olmustur. Satis bedelinin biiytik bir kism1
2013 yili icerisinde, kalan kismi ise 2018 yilinda tahsil edilecektir. Séz konusu isleme istinaden 7 Eyliil
2011 tarihinde Ada Metal ile imzalanan hisse alim ve satim sézlesmesinin ekindeki protokol uyarinca
Grup’un Bilecik Demir Celik’ten alacaklan da taksitler halinde 2018 yilinda tahsil edilecektir (Not 11).
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Bu islem sonucunda olugan is ortakhid: satig kan ile satilan net varliklarin detay: agagidaki gibidir:

Satig tutar 4.985.380
Grup’un satilan net varliklardaki pay: (1.828.635)
Miisterek ydnetime tabi ortaklik satig kar1 (Not 28.1) 6.814.015

Satilan net varhiklarda Grup’un pay1 (%39,99):

Nakit ve nakit benzerleri 24.739
Diger alacaklar 460.199
Stoklar 890.405
Diger varliklar 1.374.947
Maddi duran varliklar 15.579.230
Maddi olmayan duran varliklar 5.119
Finansal borglar (11.923.266)
Ticari bor¢lar (3.557.621)
Diger borglar (4.682.387)
Toplam (1.828.635)

37 DEVLET TESViK VE YARDIMLARI

Grup, Not 31’de detayl olarak agiklandigi tizere yatinim indiriminden ve ¢esitli vergi istisna ve
muafiyetlerinden faydalanmaktadur.
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38 RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

(i) Sirket Yénetim Kurulu, SPK’nin 10 AJustos 2011 tarih ve 26/767 sayil ilke kararina uygun
olarak;

Sirket paylarinin IMKB'deki iglem fiyatinin, kiiresel bazda baslayip halen &zellikle Avrupa’da devam
eden ekonomik krizin etkisi sonucu nominal fiyatina yakin seviyelerde olmasi, bu iglem fiyatinin
Sirket'in faaliyetlerinin gercek performansini yansitmamasi, paydaglarimizin hakl kar dagitimi
beklentilerinin ¢esitli mevzuat hitkimlerinin elvermemesi (kar dagitilabilmesi i¢in yasal mali tablolar
ile SPK diizenlemelerine gére hazirlanan mali tablolarin her ikisinde de dagitilabilir kar var olmas:
sartindan dolay1, SPK diizenlemelerine gére hazirlanan konsolide mali tablolarda dagitilabilir kar
bulunmasina ragmen yasal mali tablolarda dagitilabilir kar olmamasi nedeniyle kar dagitilamamasi) gibi
nedenlerle gerceklestirilemiyor olusu, payin fiyat dalgalanmalarini azaltmak ve &zellikle pay fiyatina
destek olabilmek amaclariyla meveut piyasa kosullar degerlendirilerek IMKB'de iglem géren paylarin
gerek gortldigi takdirde geri aliminin yapilabilmesine ve bu kapsamda;

- Isbu karar tarihi itibariyle 225.003.687,45 TL tutarinda olan 6denmis sermayenin %10’u olan
22.500.368 TL nominal degerli 22.500.368 adet payin 18 (onsekiz) ay igerisinde geri aliminin
yapilabilmesine,

- Geri alim i¢in ayrlan fonun $irket kaynaklarindan ve faaliyetlerinden yaratilacak gelirlerinden
kargilanmasina ve tist limitinin 30.000.000 TL olmasina,

- Yukarndaki azami orana kadar O TL alt ve 2 TL iist fiyat limitleri igerisinde pay alimi yapilabilmesine,
- Geri alimi yapilan paylarin “tekrar satilmayarak” azami 3 yillik elde tutma siiresinin sonunda sermaye
azaltim1 yapilmak suretiyle iptal edilmesine,

- Bu amaglarla 18 ay stireyle Yénetim Kurulu'na Genel Kurul tarafindan yetki talep edilmesine,

- Yénetim Kurulunun 30 Mart 2012 tarih ve 791 no.lu karar ile kabul edilen ve 10 Mayis 2012

tarihli Olagan Genel Kurul tarafindan da onaylanan “Sirket Paylarinin Geri Alim Programi (2012)”
kapsaminda; 5 Nisan 2013 tarihi itibariyla Grup’un paylan %5,38 seviyesine ulagmugtir.

(ii) Sirket’in baglh ortakligi Global Liman ile ilgili olarak;
- Sirket'in, Global Liman'in sermayesinde sahip oldugu hisselerinin kismen veya tamamen satig; ve/veya
- bagka bir grup ile birlesme, joint venture vb. ig ortaklifi modeli olugturulmasy; ve/veya

- sahip oldugu liman varliklarinin kismen veya tamamen devri, kiralanmasi, takas: da

dahil olmak tizere ¢esitli alternatifler hakkinda ¢aligmak {izere J.P Morgan Limited'e yetki verilmis ve
minhasir finansal danigman olarak atanmigtir. Grup’un sahip oldugu hisselere ve/veya bagh ortaklig:

Global Limanin sahip oldugu varliklara iligkin cesitli alternatiflerin degerlendirilmesi hususu ile ilgili
olarak yatinme: adaylarindan baglayici olmayan tekliflerin alinmig ve bu teklifler Sirket tarafindan
degerlendirilmeye baglanmstir.

(iii) Sirket'in bagh ortakhigi, Global Menkul halen %5 hissedar: olan AZ International Holdings S.A. 15
Ocak 2013 tarihli bir mektupla, Sirketten ilave %5 hisse satin almak suretiyle Global Menkul’deki hisse
oranini %10’a gikarmaya ydnelik alim opsiyonunu kullandigina dair $irket’e bildirimde bulunmusgtur.



Global Yatirum Holding A.S. ve Bagli Ortakliklar:
31 Aralik 2012 Tarihinde Sona Eren Yila Ait
Finansal Tablolara Iliskin Dipnotlar

(Birim: Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast)

(iv) Sirket’in, 75.000.000-TL nominal degerli, nitelikli yatinnmeilara satis seklinde ihra¢ edilecek, 725
giin vadeli, 3 ayda bir faiz 6demeli, degigken faizli tahviline iligkin SPK ihrag belgesi 22 Ocak 2013
tarih ve 3/52 sayili karar ile onaylanmistir. Bu kapsamda, halka arz edilmeksizin nitelikli yatinmeilara
satilmak tizere ihra¢ edilen 725 giin vadeli degigken faizli tahvillerin tamaminin satis1 25 Ocak 2013
tarihinde tamamlanmigtir.

Sirket’in, 75.000.000-TL nominal degerli, nitelikli yatinmecilara satig geklinde ihra¢ edilecek, 1.116 giin
vadeli, 31 gtinde bir kupon 8demeli, degisken faizli tahviline iliskin SPK ihra¢ belgesi 26 Mart 2013
tarih ve 10/321 sayihi karar ile onaylanmigtir. Bu kapsamda, halka arz edilmeksizin nitelikli yatinmeilara
satilmak tizere ihrag edilen tahvillerin tamaminin satigi, 29 Mart 2013 tarihinde tamamlanmgtir.

(v) Naturelgaz'in toplam sermayesinin %25’ine tekabiil eden hisselerinin sahibi olan STFA Yatinm
Holding A.$ . nin hisselerinin Global Enerji’ye devir iglemleri 18 Ocak 2013 tarihi itibarnyla
tamamlanmig olup bu devrin sonucunda Grup’un Naturelgaz'daki pay sahipligi oran %80’e ¢ikmusgtir.

(vi) 24 Aralik 2012 tarihinde Grup’un bagh ortakligi olan Global Liman’in azinlik hissedan olan Savina
Holding GmbH’nin Global Liman’da malik oldugu %22,114 oranindaki hissenin Grup tarafindan satin
alinmasina yonelik olarak 21 Aralik 2012 giinti bir Hisse Alim Satim Sézlegmesi imzalanmgtir. Bu

hisselerin satin alma bedeli temettii dahil 95.945.000-USD’dir.

Rekabet Kurulu izni gibi ¢esitli 6n sartlarin yerine getirilmesinin ardindan Savina'nin Global Liman’da
maliki oldugu %22,114 oranindaki hissenin Grup’a devri 7 Subat 2013tarihi itibariyla tamamlanmg
olup bu devir karsihiginda Savina’ya dénemi igerisinde 6denen temettii tutar1 mahsup edildikten sonra
toplam 91.724.063-USD 6denmistir. Séz konusu hisse devrinin gergeklegmesi ile birlikte Grup’un
Global Liman’daki hisse orani %99,999 olmustur.

(vii) Bagkent Dogalgaz Davasi ile ilgili olarak Ankara 4. Asliye Ticaret Mahkemesi'nde 26 Subat 2013
tarihinde yapilan durugmada davanin reddine ve ihtiyati tedbirin kaldirilmasina karar verilmigtir.
Gerekeeli kararin Sirket'e tebligi ile birlikte red karar Sirket tarafindan temyiz edilecek olup dosyanin
temyiz mercii olan Yargitay tarafindan da tetkik edilmesi temin edilecektir. Diger taraftan Danigtay 13.
Dairesi nezdinde “Teminat Mektubunun Belediye lehine irat kaydedilmesi isleminin iptali” amaciyla
acilan dava da halen devam etmektedir.

S8z konusu ihalede Sirket’in iginde bulundugu Ortak Girigim Grubu’'ndan sonra en iyi ikinci teklifi
vermis olan ve bu ihale dolayisiyla Belediye’ye vermis oldugu teminat mektubu daha énce nakde
cevrilen firmanin benzer hukuki siireclerden gecerek Belediye aleyhine agmig oldugu davay:
kazanmustir.

Bagkent Dogalgaz Daditim A.$. ihalesine iligkin Ortak Girisim Grubu’nun ortaklik yapis: su sekildedir;

- Global Yatinm Holding A.$: %51,66

- ABN Amro Infrastructure Capital Management Ltd.: %33,33
- STFA Yatinm Holding A.$.: %10

- Energaz Gaz Elektrik Su Dagitim A.$.: %5

- Erol Gaker: %0,01

Bu ortaklik tablosu i¢inde $irket’in nihai olarak sorumlu olacag: teminat tutar1 25.830.000 ABD Dolarr'dur.
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Séz konusu husus, dizeltme gerektiren bilango tarihinden sonraki olay olarak degerlendirilmigtir. Grup,
mevcut glincel durumu gézéntine alarak 31 Aralik 2012 tarihli konsolide finansal tablolarda 50.000.000
ABD Dolan (89.130.000 TL) tutarinda karsilik ayirmistir. Ancak Konsorsiyum Ortaklar1 STFA, ABN
Amro ve Energaz ile yapilmig olan “Kurulug Ortakhidi” sézlesmesinin ilgili maddelerine atifla séz
konusu ortaklarin paylarina diigen tutar olan 24.170.000 ABD Dolar (43.085.442 TL) nin tazmini i¢in

Grup hukukgular aracihigiyla gerekli girigimler baglatilmis ve ihtarnameler ¢ekilmistir.

(viii) Sirket’in 22 Subat 2013 tarihinde yapilan Yénetim Kurulu toplantisinda; Sirket’in tabi oldugu
Kayith Sermaye Sistemi igerisinde Y8netim Kuruluna sermaye artirimi i¢in taninmug olan 5 yillik yetki
stiresinin 2012 yihi sonunda sona ermis olmasi nedeniyle ve bu yetki stiresinin 5 yil uzatilmas: amaciyla
Sirket'in Anasdzlesmesi'nin 6. maddesinin degigtirilmesine, Anasézlesme degdisikligi uygun gorisi ve
izni igin Sermaye Piyasasi Kurulu ve Glimriik ve Ticaret Bakanligi'na bagvurularin yapilmasina, gerekli
izinlerin alinmasini muteakip Anasézlesme degdisikliginin ilk Genel Kurul'un onayina sunulmasina karar
verilmistir. Bu Anasdzlesme degisikligi Sirket’in Kayith Sermaye Sistemi igerisinde kalmasini temin
etmek amaciyla yapilan prosediirel bir islem olup herhangi bir gekilde bir sermaye artinnmi kararn anlami
tagimamaktadir.

Bu kapsamda 25 Subat 2013 tarihinde SPK’ya gerekli bagvuru yapilmis ve 6 Mart 2013 tarih, 2013/07
say1li SPK Haftalik Biilteni’'nde de bagvurunun olumlu sonu¢landigi yayinlanmgtir.

(ix) Sirket, 22 Mart 2013 tarihinde yapilan Yénetim Kurulu toplantisinda, SPK’nin Kurumsal Yénetim
Tlkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina ligkin Teblig’de yaptig: son degisiklik uyarinca ayri bir
Riskin Erken Saptanmasi Komitesi kurulmasina ve Komite Uyeliklerine Jerome Bernard J.A. Bayle
(Baskan), Aysegiil Bensel (Uye) ve Adnan Nas (Uye)'in atanmasina karar vermistir.

39 FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN DIiGER
HUSUSLAR

Yoktur.
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