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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A_S.

30.09.2008 — 31.12.2008 DONEMINE ILISKIN
UC AYLIK RAPORU

Bu rapor SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S’nin 30.09.2008— 31.12.2008 dénemine
iliskin gelismelerin, yénetim kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, ortakhgin ilgili déneme ait
portféy tablosunun, portféyde yer alan varliklara ve haklara iliskin bilgilerin, varsa projelere iligkin
mevcut durum, tamamlanma orani ve siresi, éngériilerin gergeklesme durumu, sorunlar v.b. bilgilerin,
ortakligin bir énceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis (¢ aylik bilango ve gelir tablolarinin
yatirimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir. Rapor’'un hazirlanma tarihi 20.03.2009dur.
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A) SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’YI TANITICI BILGILER

Sinpas GYO, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili diizenlemelerine gore gayrimenkullere ve
gayrimenkul projelerine yatirnm yapmak tizere kurulmus halka agik bir gayrimenkul yatirim
ortakligidir.

Gayrimenkul sektoriinde 33 yillik birikime ve tecriibeye sahip olan Sinpas Grubu 2006 yili
sonunda yeniden yapilanmis ve konut projelerinin gelistirilmesine yonelik faaliyetlerini Sinpas
GYO c¢atis1 altinda yliriitmeye baglamistir. Sinpas GYO’nun hisse senetleri, kurulusundan kisa bir
siire sonra, 14-15 Haziran 2007 tarihlerinde halka arz edilmis ve Sinpas GYO %49 halka agiklik
orani ile IMKB’de islem géren bir gayrimenkul yatirim ortakligi konumuna gelmistir.

Gayrimenkul gelistirme vizyonunda genis bir miisteri kitlesine hitap eden ve cesitli bolgelerde
nitelikli yerlesim alanlar1 gelistirilmesinde Onciiliik yapan Sinpas Grubu, Sinpas GYO'da da ayn1
misyonu siirdiirmektedir. Sinpas GYO nitelikli ve ¢ok 6zel projelerle bir taraftan konut alicilarina
iyl bir yagam alan1 ve kazangl bir yatirim sunarken, diger taraftan yatirim yaptigir bolgelerin
gelismesine ve giizellesmesine de katkida bulunmaktadir.

Sinpas GYO, nitelikli ve tecriibeli kadrosu ile arazi gelistirme, proje tasarimi, satig ve pazarlama
alanlarinda ge¢misten gelen uzmanligini gelecege tasimayi ve konut projelerinde Tiirkiye nin
oncii sirketi olmay1 hedeflemektedir.

Sirketimizin ana faaliyet konusu konut projeleri gelistirmektir. Sirketimiz bedellerini 6deyerek
veya hasilat paylasimi yontemiyle satin aldigi arsalar iizerinde orta-iist ve {ist gelir gruplarina
yonelik site tarzinda konut projeleri tiretmektedir. Sirketimiz mimari ve diger teknik projeler i¢in
mimari biirolardan, insaat hizmetleri i¢in ise miiteahhit firmalardan hizmet almaktadir. Projelerin
satislari, satis bedellerinin takip ve tahsil islemleri ise Sirket biinyesinde gorevli personel
tarafindan yiiriitiilmektedir.

Sirketimizin iletisim bilgileri asagida verilmekte olup, daha detayl bilgilere internet adresimizden
ulasilmasi miimkiindiir.

Merkez Adresi : Meliha Avni Sézen Cad. No:40 Mecidiyekdy Sisli / Istanbul
Telefon No :+90 216 499 27 50
Faks No :1+90 216 499 27 61

Internet Adresi: www.sinpasgyo.com.tr
E-posta Adresi : info@sinpasgyo.com.tr

B) 30.09.2008-31.12.2008 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi
i. Ekonomik Gelismeler’

2008 yilinin dordiincii geyreginde, kiiresel para piyasalarindaki gerilim onceki doneme gore
azalarak devam ederken, kiiresel iktisadi faaliyete iliskin endiseler yogunlagsmistir. Bu donemde
finansal sisteme dair belirsizlikler biitiiniiyle ortadan kalkmasa da, gelismis tlilke devlet otoriteleri
ve merkez bankalari tarafindan uygulamaya konulan parasal gevseme ve mali destek paketlerinin
etkisiyle bankalararas1 likidite sikisikligt azalmis, finansal sistemde kismi bir istikrar
saglanabilmistir. Ote yandan, agiklanan verilerin kiiresel ekonominin beklenenden daha derin ve
uzun siireli bir durgunluk donemine girmis olabilecegine isaret etmesiyle, krizin finans
piyasalarindan reel ekonomiye kayma egilimi belirginlesmistir. Dordiincii ¢eyregin basinda

' Bu boliimde yer alan bilgiler TCMB yayinlarindan derlenmistir.
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finansal sistemin gilivenilirligine iliskin kaygilarin artmasi kiiresel risk algilamalarinda keskin
bozulmalara yol agmustir.

Ekim aymin sonundan itibaren gozlenen sinirli iyilesmeye ragmen, kiiresel risk algilamalari
dordiincii ¢eyrek boyunca yliksek seviyelerde seyretmeye devam etmistir. Bu durum, gelismekte
olan {ilkeleri hem portfoy hem de kredi kanalindan olumsuz etkileyerek kiiresel sermayeye
erisimlerini zorlastirmis, risk primlerinin yiiksek seviyelerde seyretmesine yol agmistir. Bunun
yani sira, gelismis ekonomilerde ortaya ¢ikan durgunlugun gelismekte olan ekonomileri de
kapsayacak sekilde kiiresel bir yavaglamaya doniistiigiiniin anlagilmasi, gelismekte olan tlkelerin
risk primlerinin yiiksek seviyelerde kalmasina katkida bulunmustur. 5 yillik Kredi iflas Takasi
(KIFT) primi ve JP Morgan EMBI+ Tiirkiye endeksi gibi Tiirkiye’nin risk primine dair
gostergelerde de yiiksek seviyenin korundugu gozlenmektedir. Ote yandan dérdiincii geyrekte
Tiirkiye’nin risk primi goreli olarak daha iyi bir performans gostermis ve gelismekte olan tilkeler
ortalamasinin altinda kalmaya devam etmistir. Kiiresel ekonomik konjonktiire iliskin belirsizlikler
ortadan kalkmadan risk primleri ve diger finansal gostergelerdeki oynaklikta kalici bir diisiis
beklenmemektedir.

Risk Primi Gastengeleri
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Kiiresel finans piyasalarinda Eyliil ve Ekim aylarinda ortaya ¢ikan bozulma yurt i¢i piyasa
faizlerinde hizli bir yiikselise yol agmistir. Bu donemi takiben, risk algilamalarinda gozlenen
siirll iyilesmeyle birlikte, Ekim ayimnin sonunda faizler diisiis egilimine girmistir. Faizlerdeki
diisiis egiliminin temel belirleyicisi ise TCMB’nin bu donemdeki faiz indirimleri olmustur.
Kiiresel ekonomideki sorunlarin i¢ ve dis talebi smirlayici etkilerindeki belirginlesmeyi, finansal
kosullarda siiregelen sikilig1 ve enflasyon gortiniimiindeki iyilesmeyi dikkate alan TCMB, politika
faizlerinde beklentilerin otesinde indirimlere gitmistir. Bu ¢ergevede, son ii¢ ay i¢inde politika
faizleri toplam 375 baz puan diislirilmistiir. Zaman i¢inde iktisadi faaliyete ve enflasyona dair
aciklanan verilerin TCMB’nin hizli faiz indirim kararlarini teyid etmesi bu donemde para
politikasinin itibarin1 artiran bir unsur olmustur. Bu gelisme, yeni faiz indirimlerine
gidilebilecegine dair beklentilerle birlestiginde piyasa faizlerindeki asagi yonlii hareketi
giiclendirmistir. Tiim bu gelismelerin sonucunda gdsterge niteligindeki Devlet I¢ Borglanma
Senedi (DIBS) faiz oran1 ile TCMB gecelik faiz orani arasindaki fark kapanmustir.
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Faiz Oranlarindaki Gelismeler
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Kaynak: IMKB, TCMB

Piyasa faizlerindeki artig sonucunda dordiincii ¢eyregin ilk boliimiinde yiiksek seviyelere ¢ikan
orta vadeli reel faizler, TCMB’nin faiz indirimleri ile diismeye baglamistir. Son donemde
gerceklesen asagi yonli giiglii hareketle, reel faizler kiiresel finansal oynaklik dncesi donemin de
altindaki seviyelerde gerceklesmektedir. Ancak, finansman kosullarindan kaynaklanan ek
sikilagma ile i¢ ve dis talep lizerindeki agagi yonlii baski gdz oniine alindiginda, mevcut parasal
kosullarin enflasyondaki diisiis egilimine destek vermeye devam etmesi beklenmektedir.
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* Getliri egrisinden elde edilen iki yil vadeli nominal faizier ve TCMB Beklenti Ankefi'nden elde edilen
enflasyon bekleyisieri kullanilarak hesaplanan iki yillik reel faizlerdir
Kaynak: IMKB, TCMB

Dérdiincii ¢eyregin ilk donemlerinde kiiresel risk algilamalarindaki bozulmanin sonucunda, diger
gelismekte olan para birimleriyle birlikte Tiirk liras1 da gelismis iilke para birimleri karsisinda
deger kaybetmistir. Deger kayiplariyla birlikte kur oynakligi da yiiksek seviyelere ¢ikmustir.
Riskten kacinma egiliminin halen yiiksek seviyelerde olmasi gelismekte olan iilkelerin doviz
kurlar1 tizerinde potansiyel bask1 olusturmaya devam etmektedir.
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Haynas: TCMB

2008 yilimin son c¢eyreginde kiiresel ekonomiye dair artan belirsizlikler, yurt ic¢i iktisadi
faaliyetteki yavaslamayla birleserek yurt ici kredi piyasalarini olumsuz etkilemistir. Bu donemde
para ve sermaye piyasalarindan yabanci ¢ikiglarinin finansal stresi artirmasi, iktisadi birimlerin
uzun vadeli finansal sozlesmelerden kacinmasi sonucunu dogurmustur. Ayrica azalan ig talep ve
harcanabilir gelire iligkin belirsizlikler de kredi talebini yavaslatmistir. Boylelikle 2002 yilindan
beri artigint siirdiiren kredilerin milli gelire oran1 azalisa gegmistir.

Kredilerde son ¢eyrekte gézlemlenen azalista arz ve talep yonlii olumsuz kosullar etkili olmustur.
Yurt dis1 kredi piyasalarindaki sorunlarin artarak siirmesi reel kesimin dis finansmana erigim
imkanin1 azaltmaktadir. I¢ finansman imkanlar1 da bankalarin kredi arzina temkinli yaklagmalar
nedeniyle smirli kalmaktadir. Talep yoniinden bakildiginda ise, iktisadi goriinlime dair
beklentilerin bozulmas: ve tiiketici giiveninin azalmasiyla kredi talebinin olumsuz etkilendigi
goriilmektedir. Kredi piyasasinda goriilen arz ve talep yonlii bu kisitlar, yilin son ¢eyreginde hane
halki kredilerinde yiizde 4,2, sirket kredilerinde ise yiizde 0,1 reel azalisa yol agmuistir.

Bir stiredir yiikselis egiliminde olan tiiketici kredileri faizlerinde Ekim ayinin basinda keskin bir
artis gerceklesmistir. Bu gelismede piyasa faizlerindeki seviye ve oynakligin yiikselmesi ve
bankalarin kredi kosullarini sikilastirma egilimi etkili olmustur. TCMB’nin finansal kosullarda
stiregelen sikilig1 ve enflasyon goriiniimiindeki iyilesmeyi dikkate alarak faizlerde beklenenin de
Otesinde indirime gitmesiyle, kredi faizlerinde gozlenen artig egilimi Kasim aymnda alinan faiz
indirim karartyla durmus, Aralik ve Ocak ayindaki indirim kararlariyla da yerini disiise
birakmistir. Tiiketici kredi faizlerindeki belirgin diisiise ragmen ticari kredi faizlerindeki diisiis
daha sinirli olmustur. Bu durum finansman kosullarinda ek bir sikilasma anlamina gelmektedir.

5.2.3 Kredi Faizleri’
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Kiiresel ekonomiye dair belirsizliklerin kredi arzin1 olumsuz etkileyerek kredilerdeki genislemeyi
sinirlamaya devam edecegi tahmin edilmektedir. Belirsizlik artisi, gerek bankalarin dogrudan
kredi olarak sunabilecekleri fonlar1 azaltarak gerekse ekonomik birimleri likit portfoy tercihlerine
yonlendirerek kredi arzini sinirlamaktadir. Kredi riskinde artis algilamasinin da ontimiizdeki
donemde bankalarin kredi arzina temkinli yaklagmalarina yol agmasi beklenmektedir. Sonug
olarak, kiiresel ekonomide siliregelen sorunlar finansal kosullardaki sikiligin devam etmesine
neden olmaktadir. Son donemde politika faizlerindeki indirimler bu durumu kismen telafi etse de,
dis krediye erisim imkanlarmin sinirli kalacagi varsayimi altinda, yurt i¢i kredi biiylimesinde hizl
bir toparlanma beklenmemektedir.

ii. Faaliyetlerdeki Geligsmeler

2008 yilmin son g¢eyreginde Sirketimiz bir yandan portfoyiinde yer alan projelerin satis ve
insaatina devam ederken, diger yandan proje gelistirme faaliyetlerinde de 6nemli bir mesafe kat
etmistir.

Arsa Alim Calismalar::

Sirketimiz projelerinin ingaat maliyetlerini biiyiik Ol¢iide On satislardan yapilan tahsilatlarla
karsilayabilmekte oldugundan mevcut hazir degerlerini yeni arsa alimlarinda kullanabilecek
durumdadir. Son donemde mali piyasalarda yasanan dalgalanmalar projelerin finansmani
acisindan daha ihtiyatli bir yaklasim gerektirmekle birlikte likidite sikigikliginin arttigi bir
ortamda ortaya cikabilecek arsa alim firsatlar1 da yakindan takip edilmektedir.

Portfoyde yer alan varhiklarla ilgili ozet a¢iklamalar:
a) Avangarden

Avangarden projemizde insaat tamamlanmis ve teslimler baglamistir. Avangarden projemiz
Amsterdam Yalilari, Paris Residence ve Londra Tower olmak iizere 3 farkli tipte bloklardan
olugmaktadir. Yilsonu itibariyle projenin insaati tamamlanmis olup 6n satis1 yapilmis olan 130
konuttan 118 adedi teslim edilmis ve sitede yasam baslamistir. Dénem sonu itibariyle teslim
edilen konutlarla ilgili 57.5 Milyon TL satig geliri ve 50.6 Milyon TL satiglarin maliyeti tutari
gelir hesaplarina aktarilmistir.

b) Rumeli Konaklari

Rumeli Konaklar1 projemizdeki villalarin insaati 2008 yilsonu itibariyle bitmis olup c¢evre
diizenlemesi ve teslimlerin 2009 Mart ayinda tamamlanmasi planlanmaktadir.

c) Lagln

Lagilin projemizde insaat ve On satislar devam etmektedir. 1. ve 2. etap sonrasinda 3. ve 4.
etaplarda On satislar devam etmektedir. Projenin 1. ve 2. etabinda yer alan toplam 249 konutun
209 adedinin 6n satis1 yapilmig ve yilsonu itibariyle bu evlerden 36 adedi teslim edilmistir. 3. ve
4. etapta yer alan 266 konutun ise 127 adedi satilmis olup, bu etaplarda heniiz insaat devam
etmektedir. Devam eden satislarda satig fiyati yilsonu itibariyle 2400 YTL/m2 diizeyindedir.
Doénem sonu itibariyle teslim edilen konutlarla ilgili 13.3 Milyon TL satig geliri ve 10 Milyon
YTL satiglarin maliyeti tutar gelir hesaplarina aktariimistir.



d) Ottomanors

Ottomanors projemizde 1. etapta ve 2. etabin birinci kisminda 6n satiglar ve insaat devam
etmektedir. 2007 yili Eyliil ayinda satislarina ve insaatina basladigimiz Ottomanors projesinde,
birinci etabin insaatinin 2009 yili sonunda, satisa agilmig olan 2. etabin birinci kisminin ise 2010
yili Haziran aymnda tamamlanmasi1 hedeflenmektedir. Ortalama 1.800 YTL/m2 fiyat iizerinden
satisina devam edilen projenin 1. etabinda yer alan 737 konutun 256 adedi ve 2. etabinda yer alan
215 konutun 128 adedinin 0n satig1 yapilmis olup, her iki etapta da insaat faaliyetleri devam
etmektedir. Ottomanors projesinde 1. etap ve 2. etabin 1. kisminda ger¢eklesen satislarda daha
kiigiik alanli evlerin daha ¢ok tercih edildigi goriilmiis olup, heniiz satisa agilmayan 2. etabin 2.
kism1 ve 3. etapta proje tadilati yapilmaktadir. Bina planlarinda yapilmakta olan degisikliklerle
toplam satilabilir alan degismemekle birlikte konut biiyiikliiklerinin azaltilmas1 ve konut sayisinin
artirilmasi planlanmaktadir.

e) Bosphorus City

Bosphorus City projemiz Halkali’da 246.092 m2 biiyiikliigiindeki arsamiz {izerinde toplam 2.858
iinite olarak tasarlanmistir. Proje toplam 5 etap halinde planlanmakla birlikte 2, 3 ve 4. etaplar
yogun talep lizerine birlikte satisa agilmistir. Donem sonu itibariyle 6n satisi yapilan konut sayisi
1.889’a ulagsmistir. 2008 yili Mayis ayinda ortalama 2.400 YTL/m2 fiyat iizerinden satiglarina
basladigimiz projede yapilan artiglar neticesinde son durum itibariyle 3.000 YTL/m2 fiyat
iizerinden satiglar devam etmektedir. Projenin ingaatina 2008 yil1 Agustos ayinda baslanmis olup,
1. etabin ingaatinin 2010 yil1 Haziran ayinda, 2,3 ve 4. etap insaatlarinin ise 2010 yil1 sonunda
tamamlanmasi planlanmaktadir.

f) Aquacity 2010

Aquacity 2010 projemizde yer alan 1.120 {initenin ruhsatlar1 alinmis, satig ofisinin insas1 ve satis
icin gereken diger hazirliklar tamamlanmistir. Projenin satiglarina 2009 yili Mart ayinda
baglanmasi planlanmaktadir.

g) Sisli-Bomonti 994-14

Portfoyiimiize yeni katilan ve Sisli-Bomonti mevkiinde yer alan 26.380 m2’lik arsa iizerinde bir
mixed-use (konut ve ticari gayrimenkul) proje i¢in ¢aligmalar baslamis olup projenin ingaat ve 6n
satiglarina 2010 yilinda baslanmasi planlanmaktadir. Bu arsa iizerinde insa edilecek yapilarin
%49,17’si arsa sahibine devredilecektir.

h) Sisli-Bomonti 1157-1

Portfoyiimiize yeni katilan ve Sisli-Bomonti mevkiinde yer alan 5.147 m2’lik arsa {izerinde bir
mixed-use (konut ve ticari gayrimenkul) proje i¢in ¢aligmalar baslamis olup projenin insaat ve 6n
satislarina 2010 yilinda baglanmasi planlanmaktadir.

i) Halkali-Giney

Sirketimizin Istanbul Kiigiikcekmece Halkali bolgesinde tamamina sahip oldugu 412.578 m2
arsanin 246.092 m2’lik kuzey kisminda gelistirilen “Bosphorus City” projemiz haricinde arsanin
giineyde kalan 166.486 m2’lik kismi iizerinde ayr1 bir proje gelistirilmesi c¢alismalari devam
etmektedir. Projenin insaat ve on satislarina 2009 Eyliil ayinda baslanmasi planlanmaktadir.

i) Cakmak

Sirketimizin Istanbul Umraniye Cakmak bélgesinde 84.767 m2’lik hissesine sahip oldugu
171.094 m2°lik arsanin iizerinde proje gelistirilebilmesi i¢in hisseli miilkiyet yapisinin giderilmesi

7



Ly
mfl%ll

gerekmektedir. Sirketimiz s6z konusu arazi gelistirme siirecini 2009 yili igerisinde tamamlayarak
2010 yilinda anilan arsa tlizerinde bir konut projesine baslamay1 hedeflemektedir.

k) Ankara - Yenimahalle

Sirketimizin Ankara Yenimahalle Alacaatli bolgesinde tamamina sahip oldugu 138.324 m2’lik
arsa lizerinde proje gelistirme calismalari devam etmektedir. Sirketimiz 2009 yilinin ilk yarisinda
proje gelistirme ¢alismalarini tamamlayarak 2009 yil1 Eyliil ayinda anilan arsa iizerinde bir konut
projesine baglamay1 hedeflemektedir.

[) Ankara - Polath

Sirketimizin Ankara Polathi Yenidogan bolgesinde tamamina sahip oldugu 280.812 m2’lik arsa
iizerinde arazi gelistirme c¢alismalari devam etmektedir. Sirketimiz 2009 yilinda arazi gelistirme
caligmalarin1 tamamlayarak 2010 yilinda anilan arsa {izerinde bir konut projesine baslamayi
hedeflemektedir.

m) Ankara - Cankaya

Sirketimizin Ankara Cankaya Dikmen’de Dikmen Vadisi’nin iist kisminda yer alan iki parsel
toplam 16.283 m2 alana sahiptir, Sirketimiz 2009 yilinda arazi gelistirme c¢aligmalarini
tamamlayarak 2010 yilinda anilan arsa ilizerinde bir konut projesine baslamay1 hedeflemektedir.

n) Mugla-Marmaris

Portfoyiimiize yeni katilan Marmaris I¢meler mevkiinde yer alan 39.307 m2’lik arsanmn
etrafindaki 130.741 m2 biiyiikliiglindeki komsu parselleri ile birlikte degerlendirilmesi ve toplam
170.000 m2 arsa alani iizerinde bir proje gelistirilmesi planlanmaktadir. Projenin ingaat ve 6n
satislarina 2010 yilinin ikinci yarisinda baglanmasi planlanmaktadir.

0) Ottoman Gayrimenkul Yatirimlari ingaat ve Ticaret A.S. istiraki

Sirketimiz 1 milyon YTL sermayeli Ottoman Gayrimenkul Yatirimlari insaat ve Ticaret A.S. nin
%24,9 hissesine istirak etmis durumdadir. Ottoman Gayrimenkul Yatirimlari insaat ve Ticaret
A.S.’nin Istanbul Zeytiburnu’nda 15.500 m2 biiyiikliigiindeki arsa iizerinde proje gelistirme
calismalarinin 2008 yili i¢inde tamamlanmasit ve 2009 yilinda satis ve insaatina baslanmasi
hedeflenmektedir.

0) Saf Gayrimenkul Gelistirme

Sirketimiz 2008 yili son geyreginde Saf Gayrimenkul Gelistirme ingaat ve Ticaret A.S.nin
%7,4’Un0 41.551.000 USD bedelle satin almigtir.

Saf Gayrimenkul Gelistirme ve ingaat Ticaret A.S. istanbul Acibadem’de 129.207 m2
buyukligunde bir arsaya sahiptir. Bu arsa Uzerinde konut ve aligveris merkezi birimlerinden
olusan karma bir proje gerceklestiriimesi planlanmaktadir.

p) Menkul Kiymet Portfoyl

Sirketimiz halka arzdan elde ettigi geliri para ve sermaye piyasasi araclarinda degerlendirmektedir
Bu portfoy agirlikli olarak YTL cinsinden devlet tahvilleri ve katilim hesaplarindan olusmaktadir.



C) YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILi BILGILER

Sirketimizin 2008 yilina ait yonetim kurulu faaliyet raporuna IMKB internet sitesi mali tablolar
boliimiinden veya Sirketimiz internet sitesinden ulasilabilmektedir. Bu rapordaki énemli hususlara
yukarida B boliimiinde yer verilmistir.

D) MALi TABLOLAR

Sirketimizin 31.12.2008 dénemi mali tablolarma IMKB internet sitesi mali tablolar bdliimiinden
veya Sirketimiz internet sitesinden ulasilabilmektedir. 31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirketimizin
aktif buyiikligi 1.134.589.952 TL, 6zsermayesi 900.400.444 TL olup, 01.01.2008-31.12.2008
donemi net kar1 19.619.052 TL olmustur.

E) PORTFOY TABLOSU

Sirketimizin 31.12.2008 tarihli portfoy tablosu ekte yer almaktadir. Sirketimizin 31.12.2008 tarihi
itibariyle net aktif degeri 1.057 milyon YTL ve pay basina net aktif degeri 7,71 YTL dir.

F) PORTFOYDEKIi VARLIK VE HAKLARA iLiISKIN AGIKLAMALAR

Sirketimiz arsa alimlarmin dogrudan pesin 6demek suretiyle yapabildigi gibi, arsa karsiliginda
inga edilecekleri evlerin veya hasilatin bir boliimiiniin verildigi kat karsilig1 veya hasilat paylasimi
sozlesmeleri ile de arsa alabilmektedir.

Sirketimizin portfoylindeki gayrimenkullerden bes tanesi icin bu kapsama giren sozlesmeler
bulunmaktadir. Sirketimiz Ottomanors projesinde hasilatin %20’sini, Lagun projesinde hasilatin
%22,44’inli, Marmaris arsast Uzerinde gerceklestirilecek projede ise hasilatin  %35’inin
baslangigta verilen avansi asan kismini arsa sahiplerine verecektir. Aquacity 2010 projesinde ise
iiretilecek yapilarin %35°1 arsa sahiplerine verilecektir. Yine Sisli Bomonti 994-14 Parseldeki arsa
iizerinde inga edilecek gayrimenkullerin de %49,17’si arsa sahibine verilecektir.

G) ORTAKLIK iSTIRAKLERINE iLiSKIN BILGILER

Sirketimiz 1 milyon YTL sermayeli Ottoman Gayrimenkul Yatirimlari Insaat ve Ticaret A.S.’nin
30 Eylil 2007 itibariyle %?24,9 hissesine istirak etmis durumdadir. Ottoman Gayrimenkul
Yatirimlari insaat ve Ticaret A.S. Istanbul Zeytiburnu’nda 15.500 m2 biiyiikliigiindeki bir arsa
iizerinde gayrimenkul projesi gelistirmek i¢in ¢alismalarina devam etmektedir.

Sirketimiz 2008 Aralik ayinda Saf Gayrimenkul Geligtirme Iingaat ve Ticaret A.S.nin
%7,4’Gn0 41.551.000 USD bedelle satin almigtir.

Saf Gayrimenkul Gelistirme ve Insaat Ticaret A.S. istanbul Acibadem’de 129.207 m2
blyUkliginde bir arsaya sahiptir. Bu arsa Gzerinde konut ve aligveris merkezi birimlerinden
olusan karma bir proje gerceklestiriimesi planlanmaktadir.

H) ORTAKLIK PORTFOYUNDEKi VARLIK ve HAKLARA iLiSKIN HiZMET VEREN
DANISMAN SIRKET, ISLETMECI SIRKET, GAYRIMENKUL DEGERLEME SiRKETI,
PORTFOY YONETIM SIRKETi ve SAKLAMA KURULUSUNA iLiSKIN BiLGILER

Danigmanlik, isletmecilik, portfdy yOnetimi veya saklama hizmeti alman bir sirket
bulunmamaktadir. Gayrimenkul degerlemesi konusunda alman teklifler cercevesinde SPK
listesindeki farkli sirketlerden hizmetler alinmaktadir. Bu hizmet i¢cin 6denen iicretler piyasa
kosullaria gore pazarlik usulii ile belirlenmektedir.



I) ORTAKLIK HiSSE SENEDi PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Sirketimiz hisse senedinin 2008 yilinda gosterdigi performans Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar
Endeksi ve IMKB Ulusal 100 Endeksi ile karsilastirmali olarak asagidaki grafiklerde verilmistir.

SINPAS GYO VE GYO ENDEKSi PERFORMANS KARSILASTIRMASI
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Sirketimiz hisselerinin 31 Aralik 2008 tarihindeki borsa kapanis fiyat1 1,74 YTL iken ayni tarihli
portfoy tablosuna gore pay basina net aktif degeri 7,71 YTL’dir. Bu rakamlarla Sirketimiz
hisseleri anilan tarihte %77 oraninda iskontolu islem gérmektedir.

J) ORTAKLIK HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER
Sirketimizin harcamalari ile ilgili bilgiler mali tablolarimizda yer almaktadir.

K) ORTAKLIGIN PORTFOY SINIRLAMALARI KONTROLLERI

Sirketimizin portfoy yapisi, sermaye piyasasi mevzuatinda yer alan sinirlamalar dahilindedir.
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SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. PORTFOY TABLOSU 31 Aralik 2008

(YTL)
Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Alig Maliyeti Alis Alts Ekspertiz  Ekspertiz Toplam Port.  Sigorta
el Yeri ve Ozellikleri Alis Tarihi s WA Exspertiz  Ekspertiz L = Portfoy Degeri (3) e - (e
Projeleri o - Tarihi Degeri (2) Deg. Orani Degeri
Tarihi Degeri
Binalar 84.113.394 7,5%
Avangarden Sitesinde Istanbul Umraniye Asagi Dudullu 19.02.07  10.465.264 - - 02.01.09 11.169.385 11.169.385 10%  9.353.100
23 Adet Konut
Rumeli Konaklar Sitesinde -
8 et K i 505 Tes,  Istanbul Sanyer Zekeriyakdy 020207  64.715.382 - - 020109 72.944.009 72.944.009 6.5% 24.425.550
Arsalar ve Araziler 420.240.533 37,6%
Umraniye-Gakmak (4) Istanbul Umraniye Cakmak'ta 15 arsa hissesi. Arsalarn toplam alani 19.02.07  21.396.968 . . 311208 63.767.047 63.767.047 5.7% -
171,094 m’, hisseve diisen alan 84.767 m
Istanbul Kiigiikkcekmece Halkal'da 1 arsa ve 6 arsa hissesi. Miistakil
Kgiikgekmece-Halkall malik olunan 1 arsanin alan 166.085 m2, hisseli 6 arsanin toplam alani 19.02.07  143.798.899 - - 150100 178.133.841 178.133.841 15,9% -
200.225,06 m, hisseye diisen alan 50.816 m?
Ankara-Yenimahalle-Alacaatl ’;”}j[a‘ lﬁwj’:‘a!ﬁs’:maam da 223 parselden olusan toplam 145.753 05.00.07 32910021  07.09.07 27.675200 020109  30.608.130 30.608.130 2.7% ]
) ; ‘Ankara Gankaya Dikmen'de 2 arsa hissesi. Arsalarin toplam alani ) |
Ankara-Gankaya-Dikmen T30 e Hiscomive slsor o ioe 16583 ot 141207  20637.549 261207 11200000 020109  21.042.250 21.042.250 1,9%
[Ankara-Polall-Yenidogan A,,kﬁ@ Polatl ygn.ggga 42 260812 M’k arsa 201107 6560655 _ 06.1207 _ 9828000 261208 10.390.044 10.390.044 0.9% ]
Mugla-Marmaris-lomeler - 7 mlik arsa 270608 20381704 _ 16.06.08 66821900 311208 72.717.050 72.717.950 6.5% ]
fstanbul-Sisli-Bomonti 994-14 (9 19.08.08_ 16.851.241 __ 20.08.08 _ 75000.000 _ 31.12.08 __ 19.656.000 19.558.000 1,8% ]
T isli Bomontide 5.147 m2 arsa 010908 20677.063 ___04.09.08 _20536.138 _ 31.12.08 __ 21.500.000 21.500.000 1.9% ]
Ormraniye-Agag: Dudullu Istanbul Umraniye Agadi Dudullu'da 23.830 m? arsa 19.02.07 1327289 - — 02.01.09 2523271 2523071 0.2%
Gayrimenkul Projeleri 456.825.198 40,9%
Lagiin Projesi (6) Istanbul Kartal Samandirada, 515 tnitelik konut projesinde hentiz tesfim 17.01.07  94.781.160 . . 311208 127.991.025 94.781.160 85% 52.812.000
edilmemis 479 konut ve sosyal tesis
[Gttomanors Projest (7) Bursa Osmangazi Demirtas ta 2.200 Gnitelik konut projest 230707 146171207 ___23.07.07 61042636 _ 31.12.08__ 162.646.976 146.171.207 13.1% _56.740.000)
Bosphorus City Projesi Tstanbul Kiigiikgekmece Halkalrda 2.800 initelik konut projest 79.02.07_201.781.737 - -~ 15.01.09 _ 498.488.000 211.289.491 18.9% ]
[Aquacity 2010 Projesi (5) istanbul Umraniye Sarigazide 1.120 Gnitelik konut projesi 2008.07 4583340 __ 09.07.07 55000000 _ 15.01.09 __ 34.734.000 4.583.340 0.4% ]
(Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri Toplami 961.179.124 86,0%

0 e Dot " o] Toplam Port.
Faaliyet Konusu Alig Tarihi Alis Maliyeti Portféy Degeri Deg. Orani
Ottoman Gayrimenkul Yatinmlan Insaat Gayrimenkul yatinmlari gerceklestirmek 11.09.07 6.225.000 3.705.516 0.3%
SAF Gayrimenkul Gelistirme Gayrimenkul yatinmlar gerceklestirmek 01.12.08 65.161.830 65.161.830 5.8%
Istirakler Toplami 68.867.346 6,2%
Alg Tarihi e P "
Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Para Birimi (He:ap Agig Als Maliveti -y, Bilesik Faiz Birim Degeri  Portféy Degeri | oP'am Port:
P (8) Orani Deg. Orani
Tarihi)

Katilim Hesaplar 76.806.735 6,9%
Katilim Hesabi usD 16.03.07 27.035.619  17.890.166 - - 15112 27.035.619 2.4%
Katilim Hesabi EUR 15.10.08 558.324 260.984 - = 2,1393 558.324 0.0%
Katilim Hesabi YTL 29.06.07 49.212.793  49.212.793 - - 1,0000 49.212.793 4,4%
Doviz Tevdiat Hesaplari 990.011 0.1%
EURO EUR 10.03.08 541.909 253.311 - - 2,1393 541.909 0,0%
[Amerikan Dolari usbD 23.01.08 447.467 296.100 - - 15112 447.467 0,0%
ingiliz Sterlini GBP 05.09.08 635 290 - - 2,1909 635 0,0%
Tahviller 9.665.635 0,9%
Sukuk XS0309559192 (DarAl-Arkan) USD 13.07.07. 12.800.000 _10.000.000 __ Lib+2,25% 07.06.12 96.656 9.665.635 0.9%
F’ara ve Sermaye Piyasasi Araglari Toplami 87.462.382 7,8%
Hazir Degerler 1.464.360

Alacaklar 34.100.618

Diger Aktifler 131.602.432

Borglar (-) 228.086.861

Net Aktif Degeri 1.056.589.400

Pay Sayisi (Adet) 136.974.510

Pay Bagina Net Aktif Degeri (YTL) 7,71

jelere lligkin Olarak Yillar itibariyla Planlanan Odeme Tutarlari: Yoktur

Allnan Kredilere iligkin Agiklamalar: Ankara-Polatli-Yenidogan arsasi finansal kiralama ydntemiyle alinmistir. Arsa bedeli ve finansman maliyeti USD (izerinden 48 aylik kira taksitleri halinde édenmektedir.
Rehin, ipotek ve Teminatlara iliskin Agiklamalar : Yoktur

Bir Onceki Tabloya Gére Degisiklikler : Tamamlanan projelerde heniiz teslim edilmemis kalan evier binalar grubuna taginmistir. Saf Gayrimenkul istiraki eklenmistir.

Ortakliga Verilmis Olan Ek Siireler ve Diger Yasal Yiikiimliiliiklere iliskin Bilgiler : Yoktur.

Portfoy Sinirlamalan Kontrolleri

1. %50 Kontrolii

A) Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri 961.179.124
B) Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin Ug Yillik Gayrimenkul Odemeleri igin Tutulan Kismi 0
C) Gayrimenkuller ve Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin Ug Yillik Gayrimenkul Odemeleri Igin Tutulan Kismi (A+B) 961.179.124 86,0%
D) Istirakler 68.867.346
E) Yatinm Amagli Tutulan Para ve Sermaye Piyasasi Araglari 87.462.382
F) Istirakler ve Yatiim Amagli Tutulan Para ve Sermaye Piyasasi Araglari (D+E) 156.329.727 14,0%
Toplam Portfdy Degeri 1.117.508.852
2. Mevduat Kontrolii
A) Vadeli / Vadesiz Doviz Tevdiat 990.011
B) Vadeli YTL Mevduat [
C) Toplam Yatirim Amagl Mevduat (A+B) 990.011 0,1%
Toplam Portfoy Degeri 1.117.508.852
3. Istirak Sinin Kontrolii
Ottoman Gayrimenkul 3.705.516 0,3%
Saf Gayrimenkul 65.161.830 5,8%
Toplam Portfdy Degeri 1.117.508.852
4. Atil tutulan Arsa / Arazi Sinin Kontrolii
Alig Tarihi  Tablo Tarihi Bes yili gegmis mi? Portféy Degeri
Umraniye-Cakmak 19.02.07 31.12.08 Hayir 63.767.047
Kigiikgekmece-Halkall 19.02.07 31.12.08 Hayir 178.133.841
Ankara-Yenimahalle 05.09.07 31.12.08 Hayir 30.608.130
Ankara-Cankaya 14.12.07 31.12.08 Hayir 21.042.250
Ankara-Polatl 20.11.07 31.12.08 Hayir 10.390.044
Mugla-Marmaris 27.06.08 31.12.08 Hayir 72.717.950
istanbul-Sisli 994-14 19.08.08 31.12.08 Hayir 19.558.000
istanbul-Sigli 1157-1 01.09.08 31.12.08 Hayir 21.500.000
Umraniye-A.Dudullu 19.02.07 31.12.08 Hayir 2.523.271
Bes Yl Gegenlerin Portféy Degeri Toplami 0 0,0%
Toplam Portféy Degeri 1.117.508.852
5. Kredi Sinin Kontrolii
Yoktur. [ 0,0%
Net Aktif Degeri 1.056.589.400
EUR/YTL = 2,1393
USD/YTL = 1,5112
Dipnotlar: GBP/YTL = 2,1909
(1) Alis maliyetleri, arsa maliyetlerinine ilave olarak proje igin yapilan ve 1 vergi, resim, harg, proje ve insaat it da

(2) Ekspertiz degerlerine KDV dahil degildir. KDV arsalar igin %18, 150 m2'den kiigiik konutlar igin %1, 150 m2'den biiyiik konutlar igin %18'dir. Gayrimenkul projelerinin ekspertiz degerleri, &z konusu projelerin tamamlanmis kisminin ekspertiz degerlerini
gostermektedir.

(3) A) Miilkiyeti tamamen Sirketimize ait olan projeler icin: Arsanin proje baglamadan 6nce hesaplanmis olan en son tarihli ekspertiz dederi arsa maliyeti olarak kabul edilmekte ve tablo tarihine kadar yapilmis olan proje gelistirme ve ingaat harcamalari buna ilave
edilerek bulunan tutar portféy degeri olarak gésterilmektedir. Ekspertiz sirketi tarafindan hesaplanan giincel proje degeri SPK mevzuati geregi portfdy degeri hesabinda dikkate alinmamaktadir. B) Hasilat paylasimi suretiyle gelistirilen projeler igin tablo tarihine
kadar arsa sahibine hasilat payi olarak Gdenmis tutar ile tablo tarihine kadar yapilmig olan proje gelistirme ve ingaat harcamalari toplami portféy degeri olarak gésterilmektedir. Ekspertiz sirketi tarafindan hesaplanan giincel proje degeri SPK mevzuati geregi
portfdy degeri hesabinda dikkate alinmamaktadir.

(4) Umraniye Gakmak'ta belirtilen alis tarihi ayni sermaye olarak ilk devralinan hisselerin tapu tescil tarihidir. Cakmak'ta Sirketimiz hissesine diisen alanin 82.123,50 m2'si ayni sermaye olarak devralinmistir. Kalan kismi ise daha sonra gesitli tarihlerde satin
alinmigtir.

(5) Aquacity 2010 projesi igin yapilan s6zlesme uyarinca satis gelirinin %65'i Sirketimize ait olacaktir. Ekspertiz dederi bu s6zlesme dikkate alinarak tespit edilmistir ve Sirketimizin bu sézlesmeden kaynaklanan haklarinin degerini géstermektedir. Ancak portféy
degeri 3. dipnotta belirtildigi sekilde hesaplanmakta, sadece bugiine kadar proje yapilan | 1

(6) Sinpas Lagiin projesinde yapilan sézlesme uyarinca satis gelirinin %77.56'si Sirketimize ait olacaktir. Ekspertiz degeri bu sézlesme dikkate alinarak tespit edllml;tlr ve Sirketimizin bu sézlesmeden kaynaklanan haklarinin degerini géstermektedir. Ancak portféy
degeri 3. dipnotta belirtildigi sekilde hesaplanmakta, arsa sahibine bugiine kadar yapilmis 6demeler, proje gelistirme ve insaat NI yar

(7) Ottomanors projesinde yapilan sozlesme uyarinca satis gelirinin %80 Sirketimize ait olacaktir. Ekspertiz degeri bu sézlesme dikkate alinarak tespit edilmistir ve Sirketimizin bu sézlesmeden kaynaklanan haklarinin degerini géstermektedir. Ancak portfoy
degeri 3. dipnotta belirtildigi sekilde hesaplanmakta, arsa sahibine bugiine kadar yapilmis édemeler, proje gelistirme ve ingaat f ni yar

(8) Farkli fiyatlarla alinmis olan para ve sermaye piyasasi araglarinin alig maliyeti alimlarin ortalama maliyetidir.

(9) Yapilan s6zlesme uyarinca arsa tizerinde yapilacak yapilarin toplam %49,17'si arsa sahiplerine kalan bélimii Sirketimize ait olacaktir. Ekspertiz degeri bu sézlesme dikkate alinarak tespit edilmistir ve Sirketimizin bu sé ] haklarinin
degerini géstermektedir. Ancak portfdy degeri 3. dipnotta belirtildigi sekilde hesaplanmaktadir.




Adi Soyadi

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Yonetim Kurulu Uyeleri ve Genel Miidiir

iletisim Bilgileri

Bagimsizhik
Durumu

Avni Celik

Yonetim Kurulu
Baskani

19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Umraniye ISTANBUL
+90 216 499 2750

Mehmet Haluk

Yonetim Kurulu

19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Umraniye ISTANBUL

Oztirk Uyes +90 216 499 2750
Yénetim Kurulu 19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Mehmet Celik Ovesi Umraniye ISTANBUL
y +90 216 499 2750
Yénetim Kurulu 19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Zeki Kivang Ovesi Umraniye ISTANBUL
y +90 216 499 2750
. 19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Pailgrggirli Yoneﬂrynegurulu Umraniye iISTANBUL Bagimsiz Uye
+90 216 499 2750
Yénetim Kurulu 19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu )
Osman Akyuz Ovesi Umraniye ISTANBUL Bagimsiz Uye
y +90 216 499 2750
, 19 Mayis Cd. No:2 A.Dudullu
Halit Serhan Genel Mudiir Umraniye ISTANBUL
Ercivelek

+90 216 499 2750




