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Transcript:

Degerli yatirrmcilarimiz, degerli ortaklarimiz, is arkadaslarimiz,

En son konferansimizi da Agustos ayinda yapmistik, o glinden bugline agikcasi sirkette pek bir
degisiklik olmadi ama diinya karisti hem de bayagi karisti dolayisiyla ¢ok kisa bir sunumdan sonra soru
cevaplari almakta yarar var. Agustos ayindan Eyliil’e ne yaptik; limanlarda bildiginiz gibi satisimizi
gerceklestirmistik zaten temmuz ayinda. Dolayisiyla italyan ortaklarimizla giil gibi gecinerek basarili
bir sekilde devam ediyoruz. Limanlarimizdaki rakamlar beklentilerimizin ¢ok ¢ok Ustlinde
gerceklesiyor, 6rnegin Antalya’daki konteynir volimiinde neredeyse %100’e yakin artis var gegen
seneye nazaran. Dokme yiikdeyse biraz azalim var, o da tabii ki Afrika Ulkeleri bu Arap bahari denen
olaylardan 6tirl oraya giden ¢imentoda disls oldugu icin dokme yilikde bir diislis s6z konusu.
Kisacasi limaniyla alakali olarak sizler de medyadan ve basindan takip ediyorsunuzdur. Orada da
zannediyorum bu sene 800-900.000 yolcuya ve tarihin en bliyiik en yliksek gemi adedine ulasmis
olacak ve GRT olarak da. Onun haricinde sirketimizde ki en bliyik gelisme ise CNG NATURAL GAZ
denen yeni satin aldigimiz sirketle alakali, onun detaylarina girebiliriz ama bir¢ok bolgede ¢ok hizli bir
sekilde yayllmaya basladi. Zannediyorum su anda 3-4 sehirde cng istasyonlari ana istasyonlar diye
tarif ettigimiz istasyonlar kurulmaya baslanacak ve bitgeleri 2012 - 2015 yil sonuna kadar — 12.500
aracin gerek kamyon gerek otobis ve gerekse binek aracin cng’ye donistirilmesi seklinde, tabi bu
da gerceklesirse cng sirketimiz yani NATURAL GAZ sirketimiz bir ENERGAZ'dan daha buyik olacak. Bu
arada ENERGAZ'dan laf aciimisken soyleyeyim 6nemli bir gelisme oldu. Kamuya agik oldugu icin bu
bilgiyi vermemde hicbir mahsur yok. Danistay karariyla, zannediyorum Sakarya bélgesindeki tarifeler
tespit edildi ve EPDK da bunu onayladi bu tarifeleri bizim ENERGAZ uyguladigimiz zaman ki Danistay
karari oldugu icin EPDK da onayladigi icin farkl bir yapi veya yaklasim s6z konusu olmayabilir, Energaz
oldukca rakamsal olarak en azindan oldukg¢a 6nemli noktalara geliyor. Sirkette onun haricinde ileriye
doniik olarak calismalar devam ediyor bircok proje konusunda. Zamani geldikce de onlari agiklariz.

MERT BAL:

AVM ile ilgili Sayin Aysegil Benselin de bir beyanati var iste 70 milyon dolar harcadik ve 7-8 yil gibi bir
geri donis 6ngoriyoruz demisti. AVM'’ nin agilisina yakin bir tarihteydi yaniimiyorsam simdi oradan
hesap ettigimizde yani yaklasik 13 milyonla 15 milyon lira arasi bir rakam ¢ikiyor ama tabii 8-9 milyon
liralik bir kira beklentisi benim o beyanlara dayanarak yarattigim beklentilerin altinda biraz. Simdi o
zaman bu AVM’nin geri donis siiresi de bayagi uzuyor yani 18-19 yila falan geliyor gibi yani yonetim
giderlerini falan da diisersek sunu merak ediyorum daha dogrusu bitin yatirimcilarimizin merak
ettigi bu konu

1. Satislari nasil gidiyor yeni basladi ama

2. Biz bu AVM’yi konut satiglari igin bir argliman olarak kullaniyoruz herhalde, yani oradan konut
alacak insanlara diyoruz ki iste bakin alisveris merkezi hastane, otel yapilacak da bu konutlar
satildiktan sonra biz bu AVM’ yi tutar miyiz elimizde yoksa boyle kiiglik kiiglik ufaktan ufaktan diikkan
diikkan satip oradan bir gelir mi elde ederiz merak ettim?

KONUSMACI MEHMET BEY:



Bir tane konuyu diizelteyim AVM’ nin toplam maliyeti 97 milyon TL. Dolarla hi¢ gitmek istemem ben,
hayatimda gitmedim, gitmem de simdi sorunuza cevap olarak geri 6demesinin 97 milyon TL’yi 9’a
boldiugliniz zaman iste 10 yil gibi bir rakam ediyor. Konutlarla alakali olarak da 154 tane daire
bildiginiz gibi cumartesi glinl satisa ¢ikti. Halka acik bir sirket oldugu icin maalesef benim ne kadar
satildigini bildirme sansim yok su an itibariyle. Ama su kadarini séyleyeyim, Aysegil Hanim benim
kizkardesim kendisiyle iddiaya girdim o benden biraz daha konsdrvatiftir, haftasonu bitmis olacak
diye 6ntiimizdeki haftasonu o dedi ki bitti.

KONUSMACI MEHMET BEY:

Bunu da cuma aksami bu konusmayi yaptik. Pazar glinli konutlar icin bakmaya gelen diyelim, kagi
satisa doéndi bunu sdyleyemiyorum maalesef 1117 kisi girmis.

159 konut icin 1117 kisi gelip bakmis tabii blylik bir cogunlugu bakmaya gelmis olabilir ama ben hala
ayni iddiami devam ediyorum haftasonu itibariyle bu satislar bitmis olacak.

MERT BAL:

Oyle mi ¢ok iyi o zaman bir de bir sey daha hemen sorayim vaktinizi almayayim ama bu emlak da
mitekabiliyet kalkiyor da sanirim eger bu konutlar biterse ki dediginize gore ¢abuk bitecek anladigim
kadariyla diger etaplara baslanacak onlarin pazarlamasi igin yani yurtdisi diistinilyor musunuz?

KONUSMACI MEHMET BEY:

Hayir, yurtdisi diisinmiyoruz su anda, yurtdisinda bakin ben Amerika’daydim oradan Avrupa’ya
gectim geldim ¢ok agikgasini séyleyeyim bu yurtdisindaki kriz ki ben bugline kadar 6nemsiyordum
ama bu kadar dnemsemiyordum tahmin edilen boyutlarin cok cok cok stiinde. issizlik oranlari
Yunanistan gibi bir tilkede 30-35’lere varmis vaziyette o lilkelerde Arap Baharinin muadilinin
olmamasinin tek ve tek nedeni insanlarin da biraz kiiltiir seviyesi daha yukarida, dolayisiyla olanlar
biraz daha yumusak oluyor. Ama ben bunu 3 sene 4 sene dnce de sdylemistim, bu kadar gelir
ucurumunun oldugu bir diinyada insanlarin bazi seyleri kabul etmesi ¢ok ¢ok zor, dolayisiyla
yurtdisindan Tiirkiye’ye gayrimenkul gazetelerde de okuyoruz iste muadiliyet cikti, satislar artar falan
ben kesinlikle 6yle bir seyi 6ngérmiyorum en azindan bireysel bazda ne Avrupa’dan ne
Uzakdogu’dan ne Ortadogu’dan ne de Amerika’dan ne de Latin Amerika’dan Tirkiye’ye bireysel baz
da gayrimenkul gelisi s6z konusu olmaz, alimi. Kaldi ki; insanlarin birincil gayrimenkull olmayacagi
icin bu tir yurtdisi gayrimenkul satislari da cari aciga sebep olur. Higbir sekilde olumlu bir sey degil
yani ne yapacak ingiliz gelip alacak burada evi ne yapacak oturmadigi icin kiraya verecek, o kira da
otomatikman yurtdisina transfer olacak yani cari aciga ¢ok biyik problemler gikarir uzun vade, 6zet
olarak yurtdisina satis s6z konusu degil Denizli’de yeterince talep s6z konusu benim gérdigim
kadariyla ikinci faz da birinci faz biter bitmez baslayacagiz tahminime gore ekim sonunda ikinci veya
en ge¢ kasim basinda ikinci fazin ihalesi yapilir.

MERT :

O zaman biz insallah bu satislardan elde ettigimiz temettiilerle bir daire de Denizli’den aliriz.
KONUSMACI MEHMET BEY:

Hisse oraninizi bilmedigim igin bir sey soyleyemiyorum.

Ama temetti olacagini garanti ederim.

KONUSMACI MEHMET BEY:

Ben bir sey eklemek istiyorum demin séylemistim rapor simdi 6niime geldi CNG NATURAL gazla
alakal olarak 2012’nin ilk ¢eyrekte kurmayi planladigimiz 10 istasyon igin ekipman siparisleri Ekim
ortasina kadar verilecek. 2012 nin sonuna kadar 30 istasyona ¢ikmay!i diislinliyoruz bunlar ana
istasyonlar geri kalan 20 istasyon i¢in ekipman siparisi 2012’'nin basinda gecilecek en son olarak Bolu
Belediyesi’nin agmis oldugu ihale kazanildi otobisler igin. Tirkiye’'nin ¢esitli yerlerinde 5 araci



istasyon kirasi imzalandi bunlar Bursa, Manisa, Eskisehir vesaire yakin zamanda da Adana, Trakya,
Aksaray ve diger bolgeler imzalanacak bu NATURAL GAZ CNG ile alakali yani petrol ve benzinle ¢alisan
otobs ve kamyonlarin 6zellikle basta olmak lizere CNG’ye doniisiimi ve dogal gazla ¢alismasi ki tlke
acisindan ¢ok yararli bir sey bu, glines enerjisinde ise toplam gelistirdigimiz proje sayisi 20. 5 proje
hazine arazisi, 15 proje 6zel arazi izerinde, toplam kapasite gelistirdigimiz 387 MW (megavat) bunun
131 (MW)’1 hazine 250 (MW)’1, 6zel arazi stlinde projelere iliskin bitiin 6nmihendislik yapildi
potansiyel baglanti noktalari belirlendi 6zel araziler icin 6n kira opsiyon anlasmalari yapildi. EPDK ilk
asamada 600 (MW) icin ihaleye cikaracak, bizim projelerde yaklasik 50-60 MW kismi ilk enerjiye
cikarilacak s6z konusu 600 MW icin belirlenen lokasyonlarla tutuyor.

Diger projelerimizi ihaleler agiklandik¢a devreye sokacagiz, 6niime gelen notu aynen okudum

Evet, sorulara devam edelim



ALi BEY:

Oncelikle merhaba, Sayin Mehmet Bey, ¢ok giizel anlatiyor, Masallah sirketimiz altin degil pirlanta
yani fevkalade kar getiriyor, yatirnmlari var olacaklari var ama biz de burada kabul edersiniz ki kiiglik
yatirimciyiz. Bakin Mehmet Bey %50 si bu sirketin agikta olan lotlarimin yarisi bende diyorsunuz ki
daha evvel ben toplantiya girmedim dyle demissiniz simdi bu durumda %50 lik bir bélim sizde,
bedelli koyuyorsunuz kar getiren sirkete bitiin millet bedele giriyor ve su anda kar 60-70 kuruslarda
can cekisiyor ve hatta 50 kuruslari gordik. 65 kurustan ihtiyaci olan verirse varsa versin demenizi cok
sik karsilamiyorum ya simdi 1000 liradan adam bedel verecek siz 65 kurustan diyorsunuz ki gtile giile
afedersiniz bagislayin beni karninizi kasiya kasiya ben alirim. Cok ayip bence, bakin 1000 lira bedel
veriyor kar bunlarda ve 42 trilyon kar getiriyor. AVM acliliyor anlata anlata bitiremiyorsunuz.
Sirketiniz pirlanta ama diyorsunuz ki,ben bunu ezecegim yok pahasina alacagim eger burada bu
bedeli veriyorsaniz hi¢ olmazsa o bedelin altina getirin. Ben sahsen nasil bir yatirim yaptigimi
kendime ne zamandir, 3 yildir var ya ben sorguluyorum.yani sonucta bizde etten kemikten yaratildik.
Yani sunu demeyin bana litfen iste varya efendim bu borsa glinlin sartlarina gore fiyatlandiriliyor biz
onun igin degil o isin icinde degiliz demeyin ¢linki hi¢ kimse size sormadan sizin tahtaniza giremez.

KONUSMACI MEHMET BEY :

Ali Bey ¢ok cok tesekkirler, zannediyorum Pera hakkinda konusuyorsunuz, Global Yatirim Holding
hakkinda degil. Peradaki durumu gecen sefer de izah ettim, bu sefer de izah etmeye devam
edecegim. O diisiincelerinizin birgoguna ben de katiliyorum, sizin soylediklerinizin aynisi ylizlerce kisi
tarafindan bana sdyleniyor, dolayisiyla hergiin bunlarla muhatap olma zorunlulugunda kaliyorum.
Hakl olarak sirketin %50’si bizde oldugu i¢in. Miisaade ederseniz bu sorunuzu benim éniime bir
datalar gelecek, bu datalar gelir gelmez cevap verecegim.

KONUSMACI MEHMET BEY:

Okey sorumuz yoksa, ben emaille gelen sorulara cevap vermeye calisayim. Onun icgin isimlerini
yollayan yatirimcilarimizdan Serkan Sahin ile baslayalim. Birinci sorusu Serkan Bey’in : Holding’in
2012 vadeli tatbiki 6n 6demesi finansman icin dislinildigi ve calismalar yapildigi belirtilen yeni
tahvil ihraci ile ilgili gelismeler ne asamada, bu konuda tutar ve zamanlama olarak birsey séyleme
imkani var mi1? Gegen seferki telekonferansta da belirttigim gibi, calismalarimiz devam ediyor,
insallah sermaye piyasasi kuruluna 7 Kasim tarihinde miiracaat etmis olacagiz, miiracaat edildiginde
de bunun gerekli ODAF’1 yapilir. Biitiin bankalar, yatirim bankalari bu konuda gerekli gériismeler
devam ediyor. 7 Kasim tarihinde miracaati yapilmis olacak, su anda prospektist yaziliyor. Dolayisiyla
rayinda gidiyor tekrar altini cizerek soylliyorum, piyasalar bu sekilde devam ederse, bu bono zor
cikar, piyasalar diizelirse ki baska alternatifi de yok diizelmekten o zaman da rahat olur. ikinci soru,
daha once girilerek kazanilan biyiik illerde yasanilan finansman sikintilari da dikkate alindiginda
holdingin veya bagli ortaklarinin baskent ihalesi ve paket halinde yapilacak koklii ve otoyol ihalesine
girilmesi yéninde ciddi ¢alismalari var mi? Varsa eger bu ihalelerin blykligu ve finansman giigligu
de gozetilerek giicll yabanci veya yerli ortaklarla gortisme yapiliyor mu? Képrii ve otoyollari ihalesine
girmeyecegiz, onu ¢ok acik ve rahat bir sekilde séyleyebilirim. Oldukg¢a biyuk bir ihale, tahminime
gore 4 veya 6 milyar dolar arasinda ve 6z kaynak ihtiyaci o ihalelerde benim bankalar ile gériismemde
1,5 ila 2 milyar dolar arasinda. Geri 6deme siiresi dyle bir 6z kaynak yatirdiginiz zaman kopri ve
otoyollarda, 15 yildan asagi olmaz. Dolayisi ile bize gére bir ihale degil. Baskent igdas’i ihalesi ile
alakali olarak Tirkiye’nin en 6nde gelen en bilyik kurumlarindan biri ile 6ngértismeler yapiyoruz. Bir
Turk holdingi ile. Bu goriismeler belirli bir noktaya varirsa ihaleye girecegiz. FTPA ile beraber tabi. Bir
baska Tirkiye'nin Holdingi ile. Ama biryere varamazsa FTPA biz, tek basimiza bu ihaleye girmeyecegiz.
Yabanci ilgilenen de en azindan bizim bildigimiz hicbir kurum yok. Sadece Tirkiye'nin bir iki tane en
onde gelen holdingleri ilgileniyor. O Holdinglerle bir ortaklik ¢calismasi ylritiyoruz su anda, bir yere
varabalirsek ihaleye katiliriz, varamazsak da ihaleye girmeyecegiz. 3. Soru: Glines enerjisi ile elektirik
Uretimi konusunda bir takim girisimlerde bulunuldugu bunun igin bazi yerler kiralandi ve bunun
yaklasik bir yillik stirecte belli bir asamaya gelebilecegi belirtilmisti. Haklisiniz cevabi da vermissiniz.



KAP’a duyrulmamasi pek dogru gelmiyor. Dolayisiyla bugiin 6gleden sonra KAP’a bildirelim. 4. Soru:
Birinci Demir Celik Fabrikasindaki ortaklar hangi gerekgelerle ayrildi? Bu yatirimda strateji ve yonetim
hatasi olup olmadigi konusundaki gérisleriniz nedir? Ayrica ortakliktan ¢ikma yéniindeki gériismelere
¢ok dnce baslandi acik ve isin dogasi geregi oldugu satilis gerceklesmeden goriismeye baslandigi
yoninde duyuru yapilmamis olmasini nasil agiklarsiniz? Sorunun ikinci béliimiine cevap
veremeyecegim malesef. Ama yatirimin bir getirisinin olmadigini uzun vadede, ve bilangolarimizin
Ustiinde yukimlulikler agisindan biylk rakamlar olusturdugunu géz onlinde bulundurarak, o
yukumlilukleri bilangolarimizdan silmek agisindan, bilancolari daha diizglin, daha az borglu bir sirket
haline getirmek acisindan Bilecik Demir Celik’den ¢iktik. Sektore girisimiz yanlisti, ¢ikisimiz da fazla
zararl olmadi. Dolayisiyla ben en azindan ve yénetim kurulu bu konuda memnunuz. 5. Soru: Holding
bilancosunun konsilidasyonu ve sadelestirilmesi bakimindan faaliyette olmayan sirketlerin tasviyesi
veya satisi yoninde bir ¢calisma yuratialiyor mu? Yirutuliyor, en ge¢ 2012 sonu itibari ile sadece ve
sadece faaliyette olan sirketler bilangomuzda kalacak, digerleri kalkacak. Holding madencilik sekt6ri
ile ilgilenecek mi? Cevabimiz hayir. Holding biitiin bu telekonferanslar, yatirimci bilgilendirme
faaliyetleri v.s gibi sirdirilen etkinliklerin geri doniisimiini topluyor mu? Bunlarin istatistikleri
tutulup bir degerlendirme yapiliyor mu? Kisaca bu galismalar sirketi nereye gotiirecek? Sirkete ve
yatirimciya somut katkisi ne olacak? Holding bunu kurumsallasmanin bir pargasi olarak gériyorsa,
ciddi ve akredite bir toplam kalite ¢alismasi planlamasi veya diisiincesi var mi? Cok giizel bir soru
aslinda bu belki sorulardan en 6nemlisi. Bu ¢alismalara bildiginiz gibi bu senenin haziran’indan sonra
basladik. Bu ¢ok dik ve uzun bir stireg, Cok dik de bir yokus, ¢calismalarimiz devam ediyor. Belirli
faydalarini goriiyoruz tabi ki. Su anda yurticinde basladik, yurt disindaki faaliyetlerimiz de
onumuzdeki ay itibari ile yaniimiyorsam, éniimizdeki ay itibari ile baslamis olacak, dolayisiyla bunun
kisa vadede veya orta vadede bir yararini gérecegimize ben inanmiyorum ama uzun vadede
kurumsallasmanin bir pargasi olarak cok blyik yararlarini gérecegimize inaniyorum. Tabi bunu bu tir
tek telekonferanslarla yapamazsiniz. Ayni zamanda gerek kar rakamlariniz, gerek temettt verimliligi
gerek yonetim kurulunun olusumu ve yonetim kurulundaki kisilerin kimler oldugu hepsi bir paket
halinde olmasi lazim. Bu dogrultuda calismalar yapiliyor. Ve éniimiizdeki giinlerde insaallah
meyvelerini seneye ve ondan sonraki seneye alsak da, bu calismalari teker teker gerek kamuoyuna
gerekse degerli yatirnmcilarimiza bildirecegiz. Ekim ayinin ilk yarisinda planlandigi ifade edilen analiz
toplantisinin tarihi belirlendi mi? Ekim’in ikinci haftasi olacakmis.

Bu arada Ali Bey’in sordugu soruya donmek istiyorum. Bu PERA ile ilgili olarak simdi 6niime datalari
geldi. 2010 sonu itibari ile PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIN’DA toplam hissemiz %33’miis.
2011 Ocak ayi sonu itibari ile %35.4, Subat ayi sonu itibari ile %37, Mart, Nisan, Mayis da bir degisiklik
olmamis, Haziran sonu itibari ile %43, Agustos sonu itibari ile %48 ve su an itibari ile PERA’da
konsolide hissemiz Global olarak holding olarak %48.7’ye gelmis. Gordiigliniiz gibi Ali Bey haklisiniz,
sirket bu fiyatlari hak etmiyor belki, PERA Gayrimenkul Yatirim ortakhgi ama %33’den, %48’lere
geldik. Bu sirecte de tahtada tek bir lot satisimiz s6z konusu degil. Eger bizden su talep ediliyorsa
Mehmet Bey git bu hisseyi yarin veya 6niimizdeki hafta bir liraya ¢cek ordan da al, bunu yapmam, bu
diger PERA’ya satilan 6rnegin Mert Bey gibi cok glizel sorular soran, diger yatirrmcilara dogru olmaz,
Global Yatirim Holding’in ortaklarina dogru olmaz. Dolayisiyla biz PERA’da siirekli alimlarimiza devam
ediyoruz. Neticede bir satan var, bu satanin kim oldugunu ben bilmiyorum cok acik sdyleyeyim, ama
hisse miktariniz da gerekirse yavas yavas adim adim ¢ikacaktir, kaldi ki %50’ye geldiginizde de
otomatik bir cagri mecburiyeti sirkete gelecektir. Ama bizim ¢agri mecburiyeti son Ug aylk
ortalamamizdan olacak, son li¢ aylik alis ortalamamizi da bilimiyorum ama herhalde kag para Kenan
Bey? 80’ler civarinda olur, ¢agriyi da 80 kurustan yapmak diger ortaklara ve kiiglik yatirrmcilara ¢ok
bilylk haksizlik olur. Dolayisiyla biz alimlarimizi devam ettiriyoruz her ay %1,2,3,5 neyse almaya
devam edecegiz. Bunun haricinde de yapabilecegimiz tek sey bu sirketin yonetiminin dogru olmasini
saglamak ki dogru, konutlarin satisinda biyiik basari elde edecekler 6yle gdziikiiyor, alisveris
merkezini mimkin oldugu kadar maliyetlerini operating cost dedigimiz glindelik aylik maliyetlerimizi
diisuk seviyede tutmak ve bir an 6nce oteli devreye sokmak, bunun haricinde bizim yapabilecegimiz
fazla birsey yok. Evet Arzu Hanim baska soru?



MERT BAL

Seyi bir de merak ettim, simdi bu ilk fazdaki bloklar totalinin yaklasik %'l falan. Dolayisiyla burdaki bir
23 milyon lira bir satis hedefinden bahsetmistiniz gectigimiz konferansta. iste, insaat maliyeti de
yaklasik 12 milyon 700 bin civarindaydi galiba, onu 13’e yuvarlasak, burdan 10 milyon gibi bir satis
kari gibi goziikyor. Simdi seyi hari¢ tuturuyorum arsa bedelini. Diger iste 4 fazi da tamamlansa
bunun yaklasik 40 ila 50 milyon arasi bir satis kari getirecegini diisinliyorum. Sirketin borglari da
yaklasik bu civarlarda. Ama seyi merak ediyorum yani bundan sonra, 6niimiizde herhalde Van’'la ilgili
birtakim seyler gelecek, bu hastane ve otel insaatlarinin arsalarini geri alacagiz Global’den. Orda
hemen bir parantez acayim bu Global’den bu arsalari geri alirken, yeniden degerlemeye tabi
tutularak bu fiyattan mi alacagiz yoksa 10 milyon lira tGzerinden mi alacagiz?

KONUSMACI MEHMET BEY:
Hayir. Kesinlikle yeniden degerleme s6z konusu degil.
MERT BAL:

Tamam oldu, dolayisiyla ben yatirimci olarak aslinda sunu tercih ederim, eger uzun vadeli borglarimizi
bu seylerle kapatabiliyorsak, yeni projelerde yeni bedelliler yerine, ben agik¢asi temetti almamayi
ondan feragat etmeyi tercih ederim.

KONUSMACI MEHMET BEY

Ben size hig katilmiyorum. Mert bey ben bu seyinize katilmiyorum. Biz temettl almayi tercih ederiz.
Cok basit bir nedeni var. Bizim kullandigimiz kredi faizleri burda yanilmiyorsam TL kredi faizleri ve
olduke¢a diisiik rakamlar bugilinkii piyasa kosullarina gore. Dolayisi ile bu krediyi kapatmak dogru degil
ve uzun vadeli oldugu igin. Zaten normal sartlarda alis veris merkezinin geliri, normalde o krediyi
kapatmasi lazim. Dolayisi ile gelen 40-50 trilyonun atiyorum tam rakamlara su anda haiz degilim ama,
yarisi mesela veya yarisindan daha da fazlasi%75’i temetti olur bakiyesi de borca gidebilir, ama
normal sartlarda alisveris merkezinin gelirinin, bu kullanilan kredileri kapatmasi lazim.

MERT BAL:

Peki geri alinacak arsalar var ya bu hastane ve otel, 10 milyon o, Van’daki arazi de 4 milyon civari idi,
yanlis hatirlamiyorsam. Van’daki projenin, arazisinin timiini mi geri alacagiz yoksa % hisseyi mi?
Eger timinl de geri alacaksak yine ekstra bir para gerekecek gibi geliyor bana?

KONUSMACI MEHMET BEY:

Orda tabi Holding olarak bu PERA’daki yatirimcilar hakikaten ¢ok —biz de dahil olmak Gzere- cok
blylk zarar gérdigi icin bliytk ihtimalle Van’daki arazi, diger otel arazisi o kadar bliyik bir rakam
degil de, Van’daki arazi zannediyorum 16 milyona biz devraldik, Van’daki arazinin hepsini geri
devretmek ama karsihgl PERA’dan atiyorum onu dort esit taksitte yilda bir taksit 6demeli veya 5 esit.
Yani bir nevi PERA’yi slibvanse edecegiz orada. Holding olarak.

MERT BAL:

Anladim, o Van arazisinin de daha dogrusu oradaki projenin de geri doniistiniin daha yilksek olacagini
belirtmistiniz yanhs hatirlamiyorsam,

KONUSMACI MEHMET BEY:

imar problemi ¢éziiliirse dogru, imar problemi de maalesef direk olarak, dogudaki olaylarla bagli, yani
olaylar sakinlesince imar problemi ¢6zllmis oluyor, olaylar tirmanisa gecti mi, hic muhatap
bulamiyorsunuz karsinizda. Dolayisiyla evet dogru yani onun yillik kira geliri 13-14 milyon dolar olur,
dolayisiyla geri donimi 3-4 yili gegmez.

MERT BAL



Sanirim bir de bu en son bedelli artirrmda seylerden mahsur etmistik. Global yatirirma olan borglardan
bu arsalari mahsur ettik. 14 milyonu ona saysak, 29, 15 milyon ekstra bir para girisi oldu herhalde
bedelliden. Herhalde onlarla bunu mu karsilayacagiz, nasil olacak?

KONUSMACI MEHMET BEY

Sanirim bir miktar nakit girisi oldu, 15 milyon TL civarinda yanilmiyorsam dogru mu? 10 kistr milyon
TL bazinda, Soruyu anlayamadim neyle neyi karsilayacagiz?



MERT BAL:

Yani bu hani kisa vadeli arsalari Global’den geri alacaksak mesela acaba orayi orayl mi kapatacagiz?
KONUSMACI MEHMET BEY:

Hayir, hayir soyle sdyleyeyim PERA’dan nakit ¢ikisi 2012’nin ortasina kadar temetti haricinde olmaz.
KONUSMACI MEHMET BEY:

Van’daki araziyi devretsek dahi, ki devredecegiz, imari diizeldigi zaman, karsiligini ilk alacagimiz
6deme % olur, o da Eylil 2012 de olur, yani 4-5 milyon TL aliriz maksimum.

MERT BAL

Bir de seyi cok 6nemsiyorum Mehmet Bey, mesela bu gelen nakitle sanirim bir kisim Global Yatirim
Holding hissesi alinmis, ben agikgasi o karari cok 6nemsiyorum ve olumlu buluyorum. Sirketin sahibi
oldugunuza gére 3 dolar da hisse basina bir deger 6ngérdigiiniize gore. insaallah PERA agisindan da
karli bir yatirim olur diyorum. Tekrar tesekkiir ediyorum.

YASAR UGUR:

Mehmet Bey, merhaba. Aslinda benim merak ettigim konu, gecen toplantida 1,5 milyarlik bir
kaynagimiz oldugunu séylemistiniz bu dogru mudur? Yani bu borglar haricinde midir, yani borglar
odendikten sonra ki hali béyle midir?

KONUSMACI MEHMET BEY:

1,4 milyar TL varlik bazidir. Net miktari ne kadar Kerem Bey? Yarisindan fazlasi 600’e yakin kaynaktir.
YASAR UGUR:

Boglar distldikten sonra 600 milyon

KONUSMACI MEHMET BEY:

Borglar dustldikten sonra 650-700’e yakindir.

YASAR UGUR:

Anliyorum, peki bizim limanlarin mesela diyelim 700 milyon civarinda oldugunu soylemistik, daha
dogrusu satisi o fiyatlardan gerceklesmisti, simdi bu limanin 700 milyonunu fiyatina karsilik holdingin
bu miktarlarda borcu mu vardir? Yani 1.4 milyarlik bir kaynaga karsilik bu kadar yliksek miktarda
borcumuz mu vardir bizim?

KONUSMACI MEHMET BEY:

Hayir yok, dogru degil. Ben size tiim borg dokiimini vereyim. Limanlardaki konsolde borg¢ yaklasik
olarak 70-75 milyon dolar civarindadir. Holdingin bono borcu ki bunun 30’u bizde, 70’i disarda,
yaklasik 70 kiislir milyon dolar diyelim, ikisinin toplami etti size 145 milyon dolar, onun haricinde
holdingin belki glindelik kullandigi sunlar bunlar vardir o 5-10 milyon TL’yi gegmez, hadi diyelim ki o
da bir 5 milyon dolar olsa, etti size 150 milyon dolar, bir de Energazin orda borcu var, esas energaz
blylk rakamdir, ne kadar Kerem Bey? 35 milyon dolar Energaz’in borcu var, bunlar nakdi borglardir.
Buna ¢ok dikkat etmeniz lazim, bu bilango icinde gayri nakdi borg¢lar da var, teminat mektuplari
sunlar, bunlar, dolayisiyla bizim konsolde toplam nakdi borcumuz Energazla 185 milyon dolar.

YASAR UGUR:

Peki Energaz’a yeniden degerleme yapma gibi bir olasaginiz var mi Mehmet Bey? Limanlarda oldugu
gibi.

KONUSMACI MEHMET BEY:



Hayir yok, yapmaya da gerek yok. Bakin bu yeniden degerlemeler ¢ok biyiik problemler gikariyor.
Esas problem reyting kuruluslari degil, esas problem denetim sirketlerine uygulamasini istedikleri
UFRS kurallari. UFRS kurallari yiziinden bir degerleme yapiyorsunuz érnegin biz Antalya’da yaptik
degerleme gecgen sene yaptik, 100 milyon mu, 150 milyon mu? Tam rakamini hatirlamiyorum,
ekstradan bir varlik olustu. Eger biz limanlarda bir satis gerceklesmeseydik bu hayali bir rakam, ne
boyle bir nakit girisi var ne birsey var. Diinyadaki ana problem de burdan ileri geliyor zaten. Her
cikisin bir inisi vardir. Su anda diinya indigi icin, UFRS sistemleri ile gbklere yazdiklari mal varliklarini
teker teker indirmek zorunda kaliyor Avrupa ve Amerikada’ki bankalar. Dolayisiyla sistem batiyor.
Hayali bir ekonomi yaratiyorlar, UFRS yiziinden hayali bir ekonomi neticesinde tam simdi tersi
olusuyor. Anlatabiliyor muyum ne soyledigimi?

YASAR UGUR:

Aslinda ben de sirketin sahip oldugu tim kaynaklari, sermaye yeteri miktarda katilamadigi icin mi
acaba bu fiyatlarda durdugunu dislinliyordum da, neyse bir sekilde bir aciklama almis oldum.
Tesekkiir ederim

KONUSMACI MEHMET BEY:

Sirketin ¢ok ana bir prensibi vardir. Bunu ¢ok iyi kafamiza yerlestirmemiz lazim. Benim ana prensibim,
kaynagin kadar borcun olsun. Yani bir dolar kaynaga bir dolar borcunuzun olmasi lazim. Bugiiniin
yarini var, yarinin ne olacagi hig belli degil, Allah korusun. Dolayisiyla en kétii durumda higbir yerden
higbir para bulamazsaniz, bankaya doner dersiniz ki ‘ al kardesim parani, sus kenara otur.” Bu
yontemle, biz bunu yapmadik, 98 krizinde ben yasadim bunu. Likitide yok oldu, Rusya krizinden
oturu, dolayisiyla asla bir daha bu kademeye girmez sirket.

F. UNAL

Global Yatirim Holding’in 9 aylik blangosunda beklenen iyilesmeler, borsadaki fiyatina etki yapacak
mi? Sizin bahsettiginiz, dlisiindtgiiniz rakamlara gelebilecek mi.

KONUSMACI MEHMET BEY:

Bu soruya cevap vermeme imkan yok. Borsadaki rakamlari yani hicbirsey séyleyemem. Bugiin, mesela
bakiyorsunuz

F.UNAL:
Defter degerinin altindan mi seyredecek?
KONUSMACI MEHMET BEY:

Tekrar séyliyorum . Ama su kadarini séyleyeyim borsada serbest dolasimda olan paylarin toplaminin
buglinki degeri bir dakika miisaade ederseniz hesap edeyim onu size: yaklasik olarak 127 milyon TL-
yani ben biraz daha altindaki, yani120 milyon TL diyelim. Toplam borsadaki paylarin buglink fiyattan
degeri. Ama fiyati yansitir mi yansitmaz mi Eylil bilangosu veya verilecek temettii o konuda malesef
higbir cevap veremem.

F.UNAL:

Gegen sefer konusmada bahsettiginiz temetti 2011 yili icinde gergeklesecek mi acaba?
KONUSMACI MEHMET BEY:

Evet.

F.UNAL:

Ayrica 2011 karindan da 2012 yilinda mi vermeyi distinliyorsunuz?

KONUSMACI MEHMET BEY:

Evet.



ALi BEY

Mehmet Bey, %80’in lizerinden daha evvel Global Holding’in hissedari oldugunuzu séylemistiniz,
daha evvelki toplantida, dogru mu?



KONUSMACI MEHMET BEY:

Hayir dogru degil, dyle birsey sdylemedim, % 80 olarak higbir zaman.

ALi BEY

Hayir yani benim anlayamadigim Global Menkul su son sert distslere ragmen,
KONUSMACI MEHMET BEY:

Ali Bey, hangi hisseyi konustugunuzu soylerseniz daha rahat konusuruz, Global Menkul degerleri mi
soruyorsunuz?

ALi BEY

Global Yatirim Holding’in hissesi %10, %15 bilemedin en fazla, en sert distgslerde 48 endekste bile
iste 1000 lira civarina geldi. Onunla PERA arasindaki bu makas niye bu kadar ¢ok diisiiyor? Bedelli
yatiriimasina ragmen. Simdi bakin ben sizi anladim. Anladigim su: uzun vadede olacak diyorsunuz,
kisa vadede birsey beklemeyin diyorsunuz, olursa temetti verecegim diyorsunuz, ama ben de size
diyorum ki: inanin insan olarak bu tahtanin basinda kim varsa inan ki beddua ediyorum.

KONUSMACI MEHMET BEY:

Bir tane soru ‘neden holding ya da sahsiniz ayni piyasa yapiciligi kapsaminda Global Yatirim
holdingdeki aldigimiz hisseleri séyliilyor, PEGYO yatirnm yapmiyorsunuz? bu soruya cevap verdik
%33 olan hisse miktarimiz yil basinda bugtin itibari ile %48.7’ye gelmis vaziyette. Bu arada sunu da
internet sitesine post edelim, Energaz’in tarifesi ile alakali, Adapazari Gaz Dagitim A.S icin Danistay’in,
EPDK’nin vermis oldugu karar var mi? Evet baska bir soru olmadigina gore, tim katilmci dostlarimiza,
ortaklarimiza, yatirimcilarimiza sonsuz tesekkirlerimi iletmek istiyorum. Bu toplantilari ayda bir
yapacagiz. Yalniz bir iki tane 6zellikle genel Uluslararasi piyasalar ve diinyada ne oldugunu altini
cizerek soylemek istiyorum. Ve bir iki tane de ¢ok sahsi gérislimu sirketi baglamayan ¢ok sahsi
gorisliimu belirtmek istiyorum. Tirkiye, diinyada hepinizin takip ettigi gibi cok ¢ok zor bir donemden
geciyor. Demin de soyledigim gibi balonlar teker teker patliyor. Bu patlamayi da su anda diinya
merkez bankalari para basarak karsiliyor. Para basarak bu tlr kemer sikmadan yapilan hareketleri biz
Tirkler olarak, 90’larda, 80’lerde cok yasadik. Bunun neticesi bir felaketle bitiyor. Ornegin 2001 krizi
Tirkiye’'deki. Dolayisiyla gerek Amerika’da, gerek Avrupa’da, kemer sikma politikalari tlkeler bazinda
belli bir noktaya gelmezse hakikaten bir felakete dogru gidiyor diinya. Tiirkiye de bunun disinda,
diinya bir felakete gittigi zaman, Tilrkiye'nin de bunun disinda kalma sansi yoktur. Dolayisiyla burda
gerek yatirimcilarimiz, gerek ortaklarimiz gerekse memleketini seven her Tirk vatandasi olarak
hepimizin birbirimize destek olmasi lazim. Clinki bu tiir olaylar 6zellikle bankalar battigi zaman bir
problem ¢ikmaz, tlkeler battigl zaman bir iki kiicik tGlkenin batmasindan problem ¢ikmayabilir, ama
bir iki kiictik tilke bliylk bir zincirin bir halkasi ise, o zincir de otomatikman diger zincirler de eninde
sonunda kopar, clinkii giiven yok olur. Dolayisiyla Avrupa bdyle bir riskte su anda. Ornegin bir
Yunanistan’in batmasi demek eninde sonunda bu isin, diger Avrupa Ulkelerine ki buna ¢ok rahat
soyleyebilirim Fransa da dahil olmak izere mutlaka sigrayacagi demektir. Bu da genelde, savas nedeni
olur. Bu tir seyler. Umarim olmaz, ama buglinler her Tiirk vatandasl icin birbirine destek olmasi, yek
viicut olarak calismasi ve cok ¢alismasini gerektiren son derece konservatif olmasini gerektiren bir
donemden geciyoruz. Avrupalilar buna izin verir mi? Ben tahmin etmiyorum izin vereceklerini boyle
bir mekanizmaya. Para basacaklardir, para basmanin neticesi de bugiinki problemleri 2,3,5 sene
sonraya ertelemek olur, ylksek enflasyon olarak karsimiza ¢ikar yani bizim 90’larda,80’lerde,70’lerde
yasadiklarimizi Avrupalilar mutlaka ve mutlaka yasayacaklardir. Cok kemer sikmadiklari miiddetge,
yani bilangolarini diizeltmesi lazim. Avrupa Ulkelerinin, Avrupa’nin genelde, keza Amerika’nin da dyle.
Avrupada bildiginiz gibi 17 tane 18 tane Ulke var. Ortak lider yok. Amerikada iki tane parti var, bir
turli anlasamiyorlar, secimler geliyor, dolayisiyla diinya zorlu bir ddonemecten geciyor. Petrol fiyatlari
disuyor, dustlgi icin petrol tireten (ilkeler, Rusya basta olmak Uzere ters etkilerini gérecekler,
dolayisiyla dikkatli gitmekte yarar var. Zannediyorum yatirimcilarimizdan biri sordu bu borg konusu,
¢ok cok 6Gnemlidir. Zannediyorum bugiin bir kdse yazarimizda da vardi, 6zel sektoriin bor¢ konusu



diye, dolayisiyla 6zel sektoriin Tirkiyede, borg dinamitlerine ¢ok dikkat etmesi lazim, bilangolarda
yazilan zararlar o kadar 6nemli degil, ¢link kur gikisindan onu yaziyorsunuz bizim Haziranda
yazdigimiz gibi. Onemli olan gelirleri de dolar cinsinden dolar borcu varsa, euro borcu varsa euro
cinsinden mi, gelirlerinin yani bir yillik gelirleri toplam elinde kalan para borcunu karsiliyorsa o sirket
hicbir zaman probleme girmez, dolayisiyla borsadaki sirketlere de, tiim yatirimcilarin bu goézle
bakmasinda blyuk yarar var. Bunlari soyledikten sonra, 6nimizdeki glinlerin herkese hayirli olmasini
diliyorum, insallah Ekim konferansinda bayagi ciddi agiklamalarimiz olacak, gerek temettii gerek bono
ile alakali olarak, cok tesekkdrler



