QOO SNHAN

Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S.

Kurumsal Yonetim Derecelendinme Raponll

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

Nisan 2007



ICINDEKILER
Derecelendirme Sonucu ve Ozeti
Derecelendirme Metodolojisi .
Sirket Hakkinda
1.KISIM: PAY SAHIPLERI
Pay sahipligi haklarinin kullaniminin kolaylastirilmasi
Bilgi alma ve inceleme haklari
Azinlik haklari .
Genel kurula katihm hakki
Oy hakki
Kar pay! hakki.
Paylarin devri .
Pay sahiplerine esit islem |Ike5|
2. KISIM: KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

Kamuyu aydinlatma esaslari ve araclari

8
8
9
9
9
10
10
10
10

11

11

Sirket ile pay sahipleri, ydnetim kurulu uyeIer| ve yonet|C|Ier arasmdak|

iliskilerin kamuya aciklanmasi

Kamunun aydinlatilmasinda periyodik mali tablo ve raporlar
Bagimsiz denetimin islevi .

Ticari sir kavrami ve igerden ogrenenlerln tlcaretl .

Kamuya agiklanmasi gereken énemli olay ve gelismeler

3. KISIM: MENFAAT SAHIPLER]

Menfaat sahiplerine iliskin sirket politikasi .

Menfaat sahiplerinin sirket yénetimine katiliminin desteklenme5|
Sirket mal varhdinin korunmasi

Sirketin insan kaynaklari politikasi

Musteriler ve tedarikgilerle iliskiler

Etik kurallar

Sosyal sorumluluk

4. KISIM: YONETIM KURULU.

Yénetim kurulunun temel fonksiyonlari

Yénetim kurulunun faaliyet esaslari ile gbérev ve sorumluluklar|
Yénetim kurulunun olusumu ve segimi

Yonetim kuruluna saglanan mali haklar

Yonetim kurulunda olusturulan komitelerin sayi, yap| ve bag|m5|zl|g|
Ydneticiler

Notlarin Anlami

12
12
13
13
13

14

14
14
14
14
15
15
15

16

16
16
17
17
17
17

19



Derecelendirme Sonucul ve Ozeti

Y&Y GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
QOO SNHN

Kurumsal Yonetim Notu:

ANA BOLUMLER: Ort, 78.83

7 [ | 88 Pay Sahipleri : 80.28

K.amuyu Apdinlatma ve Seffaflik: 81.82

irtibat:

S. Suhan Seckin _—
suhan@saharating.com Menfaat Sahiplen : 68.57
Abbas Yiksel N | [

ayuksel@saharating.com

Ali Persembe Yonetim Kurulu: 79.36
YONETICI OZETI 0 10 20 30 40 50 60 0 0 % 10

Y&Y Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S., sirketimizce yapilan Kurumsal Yo6netim
derecelendirme calismasinin sonucunda 7.88 notu ile derecelendirilmistir. Bu
galismanin ayrintilari, raporun devam eden bélimlerinde ana ve alt basliklar halinde
yer almaktadir. Derecelendirme metodolojimizin (Bkz. Sayfa 5) temelini Sermaye
Piyasasi Kurulu “Kurumsal Yénetim Ilkeleri” olusturmaktadir. Bu ilkelerin ana
basliklarina ait notlar da ayri ayri agiklanmistir.

Eski Unvani “Ihlas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S.” olan sirketin halka acik
olmayan %30,69 kisminin “Yesil Insaat Gayrimenkul Yatinm Hizmetleri A.S.” ve
Amerika’da yerlesik “Rudolph Younes” ile 23 Agustos 2006 tarinde imzalanan hisse
devir sdzlesmesine istinaden 4 Ekim 2006’da devir islemleri tamamlanmistir. Bu
hisse devrinden sonra 26 Ocak 2007 tarihinde yapilan Oladanisti Genel Kurul
Toplantisinda sirketin unvaninin “Y ve Y Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.” olarak
degistirilmesine karar verilmistir. Bu dontisim ile birlikte sirketin gerek organizasyon
yapisi gerekse de Kurumsal Yénetim Ilkeleri bakimindan énemli adimlar atmis
oldugu, ulke kosullari da g6z oOnine alinarak, hayli mesafe kaydettigi
gozlemlenmistir. Ulkemizde halka agik on iki gayrimenkul yatirim ortaklidindan biri
olan Y ve Y Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S., Yesil Insaat ve Rudolph Younes
ortakhdindan dodan yeni vizyon ile gayrimenkul sektoériine yeni bir glic getirmistir.
Buna karsilik, Sermaye Piyasasi Kurulu “Kurumsal Yénetim Ilkeleri“ne tam uyum
yolunda belirli konularda bazi iyilestirmelere gerek oldugu da tespit edilmistir.



Pay Sahipleri bashdi altinda, hissedarlarin oy haklarina bir Ust sinir getiriimemis
olmasi; pay sahipleriyle iliskiler biriminin mevcudiyeti ve birim yoneticisinin ihtisas
sahibi olusu; esas sozlesmeye uygun bir genel kurul yapilmasi, olumlu noktalar
olarak g6ze carparken; yonetim kuruluna aday gésterme hakkinin sadece “A” grubu
imtiyazli pay sahiplerinde olusu ve birikimli oy sisteminin benimsenmemis olmasi,
iyilestirme gereken alanlardir.

Y&Y Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi A.S., Kamuyu Aydinlatma ve Seffalik
baglaminda Ulke ortalamalarinin Gzerinde bir gayret gdstermektedir. Hemen her
trli  iletisim olanagi kullanilarak kamuya aciklanmasi gereken o6nemli olay ve
gelismeler Sermaye Piyasasi Kanunu ve IMKB mevzuatina tamamen uymaktadir.
Buna mukabil, sirket internet sitesinin yatirimci iliskileri kismi énceki dénemde yeterli
bilgilendirme bakimindan g¢ok iyi gorilmemekle beraber, gerek derecelendirme
galismamiz sirecinde, gerekse Mart 2007 tarihinde yapilan Genel Kurul'u muiteakip
bu mahsurlar ortadan kaldirilarak kamuyu aydinlatma ve seffaflik bakimindan daha
kullanish hale getirilmistir.

Sirket, Menfaat Sahipleri baslidi altinda, ozellikle sirket politikasi, sirket mal
varliginin  korunmasi, miusteri ve tedarikcilerle iliskiler ile sosyal sorumluluk
alanlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu “Kurumsal Yonetim Ilkeleri”ne saglama
cabasindadir. Diger yandan Sosyal Sorumluluk konusunda Gayrimenkul Yatirm
Ortakhdi Dernedi (GYODER) lyeligi ve cesitli sektor konferanslarina sponsorluk
yaparak sektérde 6n siralarda yer alma cabasindadir.

Yonetim Kurulu baglaminda, misyon ve vizyonun acik ve net bir sekilde belirlenmis
olmasi; secilecek Uyelerin gorev dagihmlarinin esas sézlesmede yer almasi; kurulun,
isinin ehli, etik dederlere sahip, bilgili ve deneyimli kisilerden olusmasi olumlu
unsurlardir.  Buna karsilik, bir grup hissedarin imtiyazli oy hakkinin, SPK’'nin
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari'na yoénelik ilgili tebliginde dlizenlense de, hisse
dagiliminda, bir grup icin imtiyaz olabilecegdi éngorilerek olumsuz degerlendirilmistir.
Ayrica birikimli oy sisteminin de uygulanmayisi bu baglik altinda bazi iyilestirmelere
ihtiyag oldugunu gostermektedir.

CEKINCELER
Bu Kurumsal Yénetim Derecelendirme Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim Ilkeleri baz
alinarak, Y&Y Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.’den isbirligiyle saglanan ve hem de ilgili sirketin kamunun
kullanimina acik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme
A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile
g6zimlenmesinden sonra ortaya gikmis olup, kurumlarin hissedar haklarina verdikleri 6nemin, kamuyu
aydinlatma faaliyetlerinin, menfaat sahipleri ile iliskilerinin ve ydnetim kurullarinin genel kredibilitesi
hakkinda bir goérustiir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir
al/sat 6nerisi olamayacadi gibi, belli bir yatirimci igin o yatinm aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir
yorum da dedildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan veya dolayl olarak udranabilecek her tarli
maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin Gglincl sahislara
yanhs veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak ihtilaflar da Saha A.S.
analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. badimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk
ilkeleriyle hareket eder ve davranis kurallari olarak IOSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari
Komisyonu)’nun kurallarini aynen benimsemis ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2006, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S.. Bultin haklan sakhdir. Bu Kurumsal
Yonetim Derecelendirme raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Y&Y Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi
A.S."nin izni olmaksizin yazil veya elektronik ortamda basiimasi, gogaltiimasi ve dagitilmasi yasaktir.




Derecelendirme; Metodplpjisi

Saha Kurumsal Yoénetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri A.S.’nin
kurumsal yobnetim derecelendirme
metodolojisi, Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun Temmuz 2003 tarihinde
vayinladigi ve daha sonra Subat 2005
tarihinde revize ettigi “Kurumsal
Yoénetim Ilkeleri”ni baz alir.

Bu ilkeler, Dinya Bankasi, Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgitii (OECD) ve
bu iki oérgltin Ozel sektor
temsilcilerinin  katihmi  ile  birlikte
olusturdugu Global Kurumsal Yonetim
Forumu (GCGF) 6ncli calismalari temel
alinarak, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan kurulan komiteye Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nin  ve Tirkiye
Kurumsal Ydnetim Forumu’nun
uzmanlari ve temsilcileri dahil edilerek,
bir cok akademisyen, 06zel sektér
temsilcisi, kamu kuruluglar ile cgesitli
meslek o6rgitlerinin géris ve oOnerileri
dikkate alindiktan sonra alke
kosullarina goéra uyarlanmistir.

SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'nde yer
alan ana prensipler “uygula,
uygulamiyorsan acikla” prensipleridir.
Ancak bu prensiplerin bazilar tavsiye
niteligindedir ve uygulanip
uygulanmamasi istege baghdir. Ancak,
bu Ilkelerde yer alan prensiplerin
uygulanip uygulanmadigina;
uygulanmadi ise buna iliskin gerekgeli
aciklamaya, bu prensiplere tam olarak
uymama dolayisiyla meydana gelen
¢glkar catismalarina ve gelecekte
sirketin  ybnetim uygulamalarinda
Ilkelerde yer alan prensipler
cercevesinde bir dedisiklik yapma
planinin  olup  olmadidina iliskin
aciklamaya, yilhk faaliyet raporunda
yer verilmesi ve ayrica kamuya
aciklanmasi gerekmektedir.

Ilkeler; pay sahipleri, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik, menfaat
sahipleri, yénetim kurulu olmak Uzere
dért ana boélimden olugsmaktadir.

Bu Ilkeler baz alinarak SAHA Kurumsal
Yonetim Derecelendirme metodolojisi
330 mertebesinde alt kriter
belirlemistir. Her bir  kriter,
derecelendirme surecinde, sirket
yoneticileri tarafindan saglanan ve
kamunun kullanimina acgik sirket
bilgileri kullanilarak dederlendirilir. Bu
kriterlerin bazilari basit bir Evet/Hayir
yanitiyla skorlanabildigi gibi, bazilari
daha ayrintil agiklamalari gerektirir.

Derecelendirme notlar 1 (en zayif) ila
10 (en gugll) arasinda verilir.  En
yuksek (10) dereceyi elde edebilmek
icin sirketlerin SPK Kurumsal Yénetim
Ilkeleri'ne tam uyum gdstermis olmasi
gerekir. Bu notlar arasinda verilen

kusurath dedgerler tam’a iblag
edilmeksizin derecelendirme notu
mevcut hali ile kamuya aciklanir.

(Notlarin daha ayrintili bir aciklamasi
icin bu raporun son bdlimine bakiniz).

Toplam derecelendirme notunu
belirlemede her bir ana bdlim igin SPK
Kurumsal Yoénetim Ilkeleri'ne paralel
olarak asadidaki adirliklar kullanilir:

Pay Sahipleri: %25

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik: %35
Menfaat Sahipleri: %15

Yénetim Kurulu: %25

Metodolojimizde her bir ana bolimin
alt baghklarina adirlik tahsis edilip
dederlendirme yapildiktan sonra nihai
“toplam” derecelendirme notuna
ulasihr.  Bunun igin, her bir bdélime
verilen not belirlenmek suretiyle ilan
edilerek “ilkelere uyum diizeyi” ayrintili
olarak tespit edilmis olur.



Sirket Hakkinda

| Yatirnm Ortakhgi A.S

4 YONETIM KURULU BASKANI
Tavit Kéletavitoglu
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI GENEL MUDGR
Isik Gékkaya

Kurumsal Yonetim ve

Sasmaz Plaza, Kat:12, D:25 Kozyatadi, Hissedar Iliskileri Yetkilisi
Kadikdy, 34742 Istanbul Asli Caglayan
WWW.yygyo.com Tel: (0216) 464 08 60

Asli.caglayan@yygyo.com

Merkezi Istanbul’da bulunan Y ve Y Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S. 23 Aralk
1997'de 2 milyon YTL sermaye ile kurulmustur. Sirketin ana faaliyet konusu
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatirrm ortaklarina iliskin dizenlemeleriyle
belirlenmis usul ve esaslar dahilinde gayrimenkullere, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkule dayali haklara, sermaye piyasas! araglarina ve sermaye piyasalarina
yatirinm yapmaktir.

29 Aralik 2007 tarihi itibariyle Sirketin kayith sermaye tavani 400 Milyon YTL'ye
yikseltilmis olup, iki ana ortad: Yesil insaat Gayrimenkul Yat. Hiz. Tic. A.S. ve
Rudolph  Younes'dir. Sirketin sermaye vyapisi asadida yer alan tabloda
detaylandiriimistir.

Sirketin Sermaye Yapisi

Ortaklarin Unvani Pay Tutan (YTL) Pay Yiizdesi
Yesil Insaat Gayrimenkul Yat. Hiz. Tic. A.S. 5.089.500 % 15,347
Rudolph Younes 5.089.500 % 15,347
Halka Acik Kisim 22.983.530 % 69,306
33.162.530 % 100

Sirketin 23 Mart 2007'de yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisi’ndan sonra Yénetim
Kurulu asadida yer alan tablodaki gibi olusmustur.

YONETIM KURULU

Adi Soyad:i Gorevi

Tavit KOLETAVITOGLU Bagkan

Adnan BASKIR Baskan Yrdc. & Kurumsal Yénetim Komitesi Uyesi
Isik GOKKAYA Uye & Genel Md.

Gilen BASKIR Uye

Prof. Dr. H. Fehim UCISIK Bagimsiz Uye & Denetim Komitesi Uyesi
Mehmet UGURLU Bagimsiz Uye & Denetim Komitesi Bagkani
Prof. Dr. Derin ORHON Bagimsiz Uye & Kurumsal Yénetim Komitesi Bagkani




Cikarilmis (6denmis) sermayesi 33.162.530 milyon YTL olan sirketin 1.497.100 YTL'lik
kismi A grubu, 31.665.429,95 YTL'lik kismi ise B grubu hisselerden olusmus olup
sirket, IMKB Ulusal Pazar endeksinde yer almaktadir. 2006 yili Olagan Genel
Kurulunda gegmis 3.640.352,81 YTL olan 2006 yili mali zararinin gegmis yil zararlari
hesabinda birakilmasina karar verilmistir.

Y ve Y Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin 31.12.2006 itibariyle portfoylinin
%4'ini Tekirdagd Arsasi, %?28’ini para ve sermaye piyasasl araclari, %232'sini
Gulzelsehir Projesi Alisveris Merkezi, %36’sini  Glizelsehir Projesi Villalarn
olusturmaktadir.

Y & Y GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.§.
31.12.2006 PORTFOY DAGILIMI

O Giizelsehir
Projesi - Villalar

OTekirdad Arsasi 36%
4%

O Para ve B Giizelgehir
Sermaye Projesi -
Piyasasi Aligverig
Araclan Merkezi

28% 32%

e Tekirdag/Barbaros'ta 12.000 m2 alanl arsanin ekspertiz dederi 29.12.2006 tarihli
rapora gore KDV dahil 1.132.800 YTL'dir.

e Portféyde Gulzelsehir Proje'sinde yer alan 27 adet villanin 29.12.2006 ekspertiz
raporunda arsa pay! dahil toplam dederi KDV dahil 10.530.000 YTL'dir.

e 29.12.2006 ekpertiz raporunda Gulzelsehir Proje'sindeki alisveris merkezinin
ingsaatinin tamamlanmasi durumundaki arsa payi dahil toplam degeri KDV dahil
10.384.000 YTL'dir.

e (Cekmekdy Projesi'nde kullanilmak (zere Finansbank A.S.'den alinan 2 milyon
Dolar tutarindaki kredinin teminati icin 2.186.000 USD'lik teminat senedi verilmis
ve kredinin kalan bakiyesi icin 583,448 USD'lik mevduat bloke edilmistir.

e Sirket portféylinde yer alan Ihlas Plaza'daki 3.681 m2lik is yeri 14.11.2006
tarihinde Ihlas Yayin Holding A.S.'ye 7.360.000 YTL + KDV bedelle satilarak
portfédyden cikariimistir.

et Satislari (2006) bin YTL (UFRS'ye g6
2006 2005 Degisim %

Yurtigi 17.469.798 7.892.045 121




1.KISIM: PAY SAHIPLERI

PAY SAHIPLERIi: 80.28

Ozet

Sirkette pay sahipleriyle iliskiler
biriminin mevcudiyeti, 6zellikle klglk
hissedarlar ve kurumsal yatirnmcilar
acisindan olumludur. Ayrica
hissedarlarin oy haklarina bir Gst sinir
getiriimemis olmasi, Sermaye Piyasasi
Kurulu “Kurumsal Ydénetim ilkeleri"ne
uygunlugu ifade eder. Bizatihi
katildigimiz son Olagan Genel Kurul'un
yapilis sekli, genel olarak mevzuata
uygun ve pay sahiplerinin haklarini
ihlal etmeyecek nitelikte gorilmekle
beraber, Y&Y Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S.'nin sermayesinin
%30,69'una tekabil eden paylarini
devralan Yesil Insaat Gayrimenkul
Yatirrm Hizmetleri Tic. A.S. ve
Rudolph Younes tarafindan Sermaye
Piyasasi Kurulu 'nun Seri:IV, No:8
sayil Tebligi uyarinca diger ortaklarina
ait hisse senetlerinin cagri yoluyla
satin alinmasi icin 16.03.2007
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na
basvuruda bulunuldugu ve strecin
devam ettigi belirlenmistir.

Sirketin halka acgik hisselerinin devri
bakimindan herhangi bir zorlastirici
uygulama yoktur. Ayrica, pay
sahiplerinin bilgi alma ve pay sahipligi
haklarinin  kullanilmasi ve azinlik
haklari ile ilgili konularda esas
sdzlesmede dizenleme olmayisi;
azinhk oylarinin 6zel denetgi atama
imkaninin bulunmamasi ile birikimli oy
sisteminin benimsenmemesi ve
Ydnetim Kurulu’nun teskilinde
insiyatifin sadece “A” grubu

hissedarlarda olusu, Kurumsal Yénetim
ilkelerine tam uyum agisindan
iyilestirilmesi gereken unsurlardir.

Sirketin Kurumsal Yénetim ve
Hissedarlarla Iliskiler biriminin
inisiyatifli davranmasi, sirket
ybnetiminin konu Uzerindeki
duyarlihginin ve gelecekte

yapilabilecek iyilestirmelerin de bir 6n
gdstergesidir.

1.1. Pay Sahipligi Haklarinin
Kullaniminin Kolaylastirilmasi:

Yénetim Kurulu'nun 19.11.2003 tarihli
kararina istinaden sirketin Kurumsal
Yénetim ve Hissedar Iligkileri birimi
olusturulmustur. Ilgili birim yéneticisi,
Asli Caglayan, personeli Seda Dindar
olmak Uzere iki kisi gbrev
yapmaktadir. Ydnetim Kurulu
blinyesinde Kurumsal YOnetim
Komitesi bulunmakta olup, bu
komitede Bagimsiz Uye olarak Prof.Dr.
Derin Orhon Baskan, Adnan Baskir'da
Uye olarak yer yapmaktadir. Istanbul
Teknik Universitesi, Insaat Fakiiltesi,
Cevre Muhendisligi Bolumu'nde goérev
yapan Prof. Dr. Derin Orhon'un gevre
ve atik yénetimi alanlarinda ¢ok sayida
ulusal ve uluslararasi  calismasi
bulunmaktadir.

Pay sahiplerinin kayitlari tutulmakta ve
Genel Kurullar esas sdzlesmeye ve
mevzuata uygun yapiimaktadir. Genel
Kurul &ncesinde, gerekli dokimanlar
sirketin internet sitesinde ve sirket
merkezinde pay sahiplerinin tetkikine
sunulmaktadir.  Oylama sonuglarinin
kaydi tutulmakta ve Genel Kurul

bitiminde  (gcikista) talep edene
verilmekle ve internet sitesinde her
zaman erisilebilir olarak yer
almaktadir.



1.2. Bilgi Alma ve Inceleme
Haklar::

Esas Sozlesme’'de dizenleme
olmamakla birlikte  sirketin pay
sahipligi haklarinin kullaniimasi

bakimindan  gerekli bilgiler, pay
sahiplerinin kullanimina sunulmaktadir.
Bu sunum internet vasitasi ile oldugu
gibi, sirket merkezinde ya da telefon
ve vyazih vyanit olanaklar ile de
gerceklestiriimektedir. Pay sahipleriyle
iliskiler, sirket Bilgilendirme Politikasi
kapsamindaki sureglerde belirlenmistir.

Pay sahiplerinin Genel Kurul’dan 6zel
denetci atanmasini talep etme hakki
bulunmamaktadir. Bunun disinda,
sirketin  bilgi verme yukumlalaga
kapsaminda; sirketin sermaye,
ybnetim veya denetim bakimindan
dogrudan veya dolayli olarak iligkili
oldugu gercek ya da tuzel kisiler ile
sirket arasindaki iliskiler yer
almaktadir.

1.3. Azinhk Haklar:

Herhangi bir pay sahibinin oy kullanma
hakkina st sinir getiriimemis ve yurt
disi  pay sahiplerinin oy hakkinin
engellenmemis  olmasi  olumludur.
Ancak, esas sozlesmede “A” grubu
hissedarlar, Yonetim Kurulu icin aday
gdsterme imtiyazina sahiptir.

1.4. Genel Kurula Katilim Hakki:

Genel Kurul ©6ncesi yasal slre
icerisinde genel kurul ilani ulusal
dizeyde faaliyet gbsteren iki gazetede
yayimlanmaktadir. Genel Kurul'a
katiim miracaatlari, Yatinma liskileri
Boliuma  tarafindan  geffaf  olarak
dederlendirilerek Genel Kurul'a katilim
saglanmaktadir. 2006 vyili olagan
Genel Kurul prosedir ve vekalet
ornekleri internet sitesinde
(www.yygyo.com) yayimlanmamis
olmakla birlikte yeniden tasarlanan
internet sitesinde gerekli
dizenlemelerin yapildigi
gdzlemlenmigtir.

Toplanti dncesi pay sahiplerine sunulan
sirketle ilgili bilgilerin, toplanti gindem
maddeleriyle rahathkla ve kolaylikla
iliskilendirilebilecek karakterde oldugu
tespit edilmistir. Ayni sekilde, genel
kurul gindeminin aglk ve farkl
yorumlara vyol agmayacak sekilde
tanzim edildigi gorilmustar.

Genel Kurula asaleten katilamayacak
olanlar icin vekaletname o6rneklerinin,
oy kullanma prosedirinin usuliine
uygun olarak iki gazetede ilan edildigi
tespit edilmistir. Bunun yaninda pay
sahiplerinin gindemde yer almasini
istedigi  hususlar, yo6netim kurulu
tarafindan dikkate alinmis ve bdylece
toplantiya katilimin en st dizeyde
olmasinin imkani saglanmistir. Buna
ilaveten, sirket yoneticileri Genel
Kurula katilan kiigik pay sahiplerinin
sorularina cevap vererek, duyarhlidini
gostermistir.

Genel Kurul toplantisindaki
godzlemlerimiz ve ilgili tutanaklarin
tetkikinden, toplantinin adil ve etkin
bir sekilde yapildigi anlasiimaktadir.
Yonetim Kurulu adaylar hakkinda, pay
sahiplerine genel kurul'da “sozli”
olarak yeterli bilgi verilmistir, ancak
Yonetim  Kurulu  (yeligine aday
olanlarin beyanlari mevcut olmakla
birlikte, pay sahiplerine adaylar
hakkinda vyazili olarak yeterli bilgi
verilmemigtir. Bu hususta esas
sdzlesmede de bir hiakim
bulunmamaktadir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu'na
istinaden bagimsiz denetime tabi olup,
ilgili  konuda gb6rev vyapan sirket
yetkilileri, Genel Kurula finansal
durumla ilgili gerekli acgiklamalari
yapmistir. Ayrica sirketin énimuzdeki
dénemle ilgili olasi yatirmlar ve
sektdordeki gelismeler hakkinda pay
sahipleri bilgilendirilmektedir.

Genel Kurullar usuline uygun ve
zamaninda vyapilmakta, Genel Kurul
Oncesi ve sonrasi pay sahipleri



bilgilendirilmektedir. Faaliyet raporu,
mali tablo ve raporlar, Genel Kurul
Oncesi pay sahiplerinin  bilgisine
sunulmaktadir.  Davet ilani usuline
uygun olup, Genel Kurula ulasimin
kolay, yeterince buylk ve kullanish bir
mekanda yapildidi anlasiimistir.

Genel Kurul'un vyapiis sekli ve
baskanin yonetimi, usuliine uygun ve
pay sahiplerinin haklarini ihlal
etmeyecek sekildedir. Gilndem
maddeleri oylanmis, toplanti bitmeden
oylama sonuglari duyurulmustur.

Sirketin Yonetim Kurulu'nda meydana
gelen degisiklik ile ilgili olarak yeni

Uyelerin  sektérle ilgili  bilgi ve
tecribelerinin sirkete olumlu ydnde
katki saglayacadi Genel Kurul
katihmcilarina ifade edilmistir.

1.5. Oy Hakki:

Pay sahiplerinin  Genel Kurul'da

kullanabilecedi oy sayisina herhangi bir

Ust sinir getirilmemistir. Oy hakkinin
kullanimi kolay bir sekilde
saglanmaktadir. Ayrica oy hakki
edinimi iktisaptan itibaren
baslamaktadir. Oy hakki kullaniminda
yasal temsilciler ile kurumsal

temsilciler igin herhangi bir kisitlama

ongorilmemistir. Oy kullanma
prosediri  esas soOzlesmede vyer
almaktadir.

Ote yandan her ne kadar SPK
mevzuatl izin verse de Yonetim
Kurulu'nun teskilinde azinlik
hissedarlara insiyatif verilmeyisi,

tarafimizdan bir olumsuzluk olarak

muitaala edilmistir.
1.6. Kar Pay1 Hakki:

Yapilan incelemelerden sirketin kar
pay! politikasinin acik ve net bir sekilde
belirlendigi ve Turk Ticaret Kanunu
hikimlerine de uygun oldugu
gorilmastdr. Enflasyon Muhasebesi
uygulamasindan kaynaklanan zararla
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ilgili olarak SPK mevzuati
dogrultusunda gerekli acikmalar pay
sahiplerine yapilmistir.

1.7. Paylarin Devri:

Paylarin devri hususunda halka acik
olan %#69,31 kisim igin herhangi bir
zorlastincr  hdkim veya uygulama
gerek esas sdzlesmede, gerekse genel
kurul kararlarinda bulunmamaktadir.

1.8. Pay Sahiplerine Esit Islem
Ilkesi:

Sirket esas sozlesmesi ile genel kurul
tutanaklarinin incelenmesi ve
yetkililerle yapilan yuz ylze
goérismede; azinhk ve vyabanc pay
sahipleri dahil tim pay sahiplerine
“esit  islem ilkesi”  cergcevesinde
muamele edildigi kanaatine variimistir.



2.KISIM: KAMUYU AYDINLEATMAME SEFFARLTK

KAMUYU AYDINLATMA
ve SEFFAFLIK: 81.82

Ozet

Y&Y Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi
A.S., Kamuyu Aydinlatma ve Seffalik
baglaminda tlke ortalamalarinin
Uzerinde bir gayret godstermektedir.
Sirketin Kurumsal Yénetim ve Hissedar
Iliskileri biriminin mevcudiyeti,
kamuyu aydinlatma bakimindan
6nemli bir husustur. Buna ilaveten,
kapsamli bir internet sitesi
hazirlanmasi calismasi
tamamlanmistir. Hemen her tirll
iletisim olanad kullanilarak kamuya
aciklanmasi gereken &énemli olay ve
gelismeler Sermaye Piyasasi Kanunu
ve IMKB mevzuatina basarili bir
sekilde uymaktadir. Ancak o&zellikle
yurtdisi menfaat sahiplerinin
bilgilendirilmesi konusunda internet
sitesinin Ingilizce kisminin
hazirlanmasi galismasinin son asamaya
geldigi  sirket yetkililerince ifade
edilmistir.

Yilhk faaliyet raporlarn ile periyodik
mali tablo ve raporlar sorumlu
ybneticiler tarafindan uygunluk beyani
ile imzalanmakta ve kamuya
duyurulmaktadir. Secilen bagdimsiz
denetim kurulusu, gerekli lisansi haiz
bir kurulus olup, sirket ile mahkemeye
yansimis herhangi bir ihtilafi s6z
konusu dedildir. 2006 Olagan Genel
Kurul Toplantisi'nda, Yoénetim Kurulu
tarafindan bir yil stre ile Bagimsiz Dis
Denetim igin yeni 6ngoérilen Basaran
Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Mdisavirlik A.S.,
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Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayimlanan Sermaye Piyasasl Bagimsiz
Dis Denetleme hakkinda yo6netmelik

uyarinca Genel Kurul'un onayina
sunularak uygunluguna karar
verilmistir.

Buna mukabil, faaliyet raporu, denetim
komitesi ve diger bilgilendirme
platformlarinda i¢c kontrol sistemi
hakkinda vyeterli bilgi olmamasi, bu
baslik altindaki zaaflar olarak goze
carpmaktadir.

2.1. Kamuyu Aydinlatma Esaslari
ve Araclari:

Kamuyu aydinlatma goérevi, sirkette
Yénetim Kurulu tarafindan
yurttilmektedir. KAP  (Kamuyu

Aydinlatma Platformu) bildirimleri igin
Sirket Genel Mudiria Isik Gokkaya,
kullanici ve imza yetkisini haiz olarak
goérev yapmaktadir.

Sirket kamuyu aydinlatma ve
bilgilendirme konusunda vyazili bir
dékiman hazirlayarak, hissedarlar ve
kamuoyuna duyurmus bulunmaktadir.
Bilgilendirme, genel kurul toplantilari,
basin ve internet aracihgiyla
yapilmaktadir. Bunun  yaninda,
mevzuatin gerektirdigi hallerde SPK ve

IMKB'ye bilgi verme  seklinde
olmaktadir. Bilgilendirme politikasi
gerek faaliyet raporunda gerekse
internet sitesinde ayri baslhk altinda
yayimlanmistir. Didger yandan internet
sitesinde genel kurullarin iceridi,

toplanti tutanaklari ve vekaleten oy
kullanma formu vyer almakta, ancak
sirkete ulasan soru ve cevaplar
konusundaki agiklamalarin yer almasi
galismalari devam etmektedir.

Sirketin dederini etkileyecek karar ve
durumlar “6zel durum aciklamalari” ile,



yine yukaridaki araglar kullanilarak pay
sahiplerine ve kamuoyuna
duyurulmaktadir. Yapilan incelemede,
yukarida ©6zetlenen Dbilgilendirmeye
iliskin hususlarin, ilgili mevzuat ile
uyumlu oldugu sonucuna varilmistir.

internet artik, giinimizde énemli bir
iletisim aracidir. Her ne kadar sirket
internet sitesini Oteden beri
hissedarlarin  kullanimina sunmussa
da, kapsami tarafimizdan mikemmel
olarak yorumlanmamistir. Ayrica
sitenin ingilizce sunumu konusunda
calismalarin son asamaya geldigi ve
son genel kurul’dan sonra sirketin;
internet iletisimini daha iyi bir dizeye
cekmeye baslamis oldugu tarafimizca
gozlemlenmistir.

Bu paragrafla ilgili olarak nihayet su
ifade edilebilir ki, sirketin Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi Dernedi’'nin
kurucularindan olmasi, 6nemli bir
sosyal sorumluluk anlayisi olarak
yorumlanmistir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi Dernegdi (GYODER), 2 Agustos
1999 tarihinde, Tarkiye'deki
gayrimenkul vyatirnm  ortakliklarinin
temsilcileri tarafindan, Tlrkiye'de yeni
ve gelecek vaad eden, ekonomiye
dinamik bir ydén vermede lokomotif
olacak gayrimenkul sektérinin tanitim
ve temsilini saglamak, gelisimini tesvik

etmek, sektére kalite, kontrol ve
egitim konularinda standartlar
getirmek ve korumak amaci ile

kurulmustur. Ilgili dernekte Sn. Isik
Gokkaya Yonetim Kurulu Uyesi olarak
gbrev yapmaktadir. Diger yandan
sosyal ve cevre korumasi hakkinda
baska bir galisma gézlemlenmemistir.

2.2. Sirket ile Pay Sahipleri,
Yonetim Kurulu Uyeleri ve
Yoneticiler Arasindaki Iliskilerin

Kamuya Aciklanmasi:

Sirket'in sermaye vyapisinin %69,31’i
halka acik olan hisselerden kalan
%30,69'u da Ihlas Holding A.S.,
Ahmet Micahit Oren, Muhammet
Haluk Sur, Hilmi Isik Bog ve Isik
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Gokkaya'nin  (Saticilar) sahip oldugu
halka acgikk olmayan hisselerden
olusmakta iken, Yesil Insaat

Gayrimenkul Yatinm Hizmetleri Tic.

A.S. ve Rudolph Younes (Alcilar),
halka aclk olmayan ve sirket
sermayesinin %30,69’luk kismini
temsil eden hisselerinin tamaminin

satin alimi igin hissedarlarla anlasmis
ve 23 Adustos 2006 tarihinde Alicilar
ve Saticillar arasinda bir hisse devir
s6zlesmesi imzalanmistir. S6éz konusu
hisse devri ile ilgili islemler 4 Ekim
2007 tarihinde gergekleserek Sirketin
en son yonetim ve ortaklik vyapisi
olusmustur.

Bu tarihten sonra sirkette pay sahipligi
hususunda %05 ve daha fazla nispette
bir degdisiklik olmamakla beraber
yetkililerle yapilan gértismede bdyle bir
degisikligin meydana gelmesi halinde
zaman gecirmeksizin kamuya
aciklanacagina dair sirket
politikalarinin oldugu ifade edilmistir.
Sirket, SPK ve IMKB normlarina uygun
olarak bilgilendirme yapmaktadir.

Diger taraftan, vyonetici, Yonetim
Kurulu Uyesi ve sirket sermayesinin
belli bir oraninda pay sahibi olanlarin
ybnetim kontrollni elinde
bulundurdugu veya yonetiminde etkili
oldugu diger sirketlerle olan ticari ve
benzeri is ve islemlerin kamuya
aciklanmasi durumu, SPK mevzuatina
uygun olarak kamuya
duyurulmaktadir.

2.3. Kamunun Aydinlatilmasinda
Periyodik Mali Tablo ve Raporlar:
Sirketin hisse senetlerinin  IMKB’de
islem goérmesi nedeniyle mali tablo
dipnotlarinda yer almayan  6zel
durumlar (6nemli yatinrm kararlar
gibi), ilgili mevzuat uyarinca kamuya
duyurulmaktadir.

Sirketin gerek vyillik faaliyet raporu,
gerekse periyodik mali tablo ve
raporlar sorumlu ydéneticiler tarafindan
“uygunluk beyani” ile imzalanmaktadir.



Yilhk faaliyet raporlarinin  sirketin
faaliyet konusu ve icraat ile sektor
hakkindaki asgari bilgileri icerdigi,
ancak gerek sirket ic kontrol sistemi,
gerekse bagimsiz denetim kurulusunun

bu konu hakkinda bir gorisi
bulunmadidi tespit edilmistir.  Ayni
sekilde, faaliyetle ilgili ©ngdrilebilir
riskler ile ydnetici, yonetim kurulu
Uyeleri ve o6nemli nispetteki pay
sahiplerinin  girketle dolayl iliskisi

bulunan dider sirketlerle olan ticari ve
ticari olmayan muinasebetleri hakkinda
bilgi, calisanlara saglanan haklarla ilgili
bilgiler ile egitim calismalari ve
mevzuatin talep ettigi ek aciklamalari
icermemektedir.

Sirketin mali tablolari SPK tarafindan
yayimlanan muhasebe ve raporlama
ilkelerine uygun olarak hazirlanmistir.
SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis
oldugu bir kararla, Tarkiye'de
faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe
Standartlari'na uygun mali tablo
hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gecerli olmak lzere
enflasyon muhasebesi uygulamasinin
gerekli olmadidini ilan etmistir. Mali
tablolar yukarida bahsedilen SPK’nin

izin  verdigi alternatif uygulama
gercevesinde hazirlanmistir.  Faaliyet
raporunun ekinde karsilastirma

amaciyla sunulmus olan 31 Aralik 2004
tarihli mali tablolar, Yeni Turk Lirasi’'nin
31 Aralik 2004 tarihindeki satin alma
glcuyle ifade edilmistir. Mali tablolar
ve dipnotlar, SPK tarafindan
uygulanmasi zorunlu kilinan formatlara
uygun olarak sunulmustur. SPK'nin 10
Aralik 2004 tarih ve 1604 sayil karari
ile uygulanmasi zorunlu hale getirilen
mali tablo ve dipnot formatlarina
uygun olarak hazirlanmistir.

2.4. Bagimsiz Denetimin Islevi:
Sirket tarafindan secilmis bagimsiz

denetim  kurulusu, Basaran Nas
Bagimsiz Denetim ve Serbest
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Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. (Price
Waterhouse Coopers Ulye kurulusu)
olup SPK'nin vyetkili kildigi  bir
kurulustur ve uluslararasi kurulus
lisansini haizdir. Bu kurulusla yapilan
anlasma ve c¢alismalarin mevzuata
uygun oldudgu gorulmustir. Badimsiz
denetim kurulusu ile sirket arasinda
mahkemeye yansimis bir ihtilafin
bulunmadigi ifade edilmistir.

Bagimsiz denetim kurulusunun
seciminde kararin Yoénetim Kurulu'nca
verildigi anlagilmaktadir.

2.5. Ticari Sir Kavrami ve Igerden
Ogrenenlerin Ticareti:

Yaptigimiz calismalarda sirketin
menfaat  sahiplerinin bilgi alma
hakkinin  kullanilmasinda iyi niyet
kurallarina uydugu kanaati hasil
olmustur. Diger taraftan, sirketin
hisse dederini etkileyebilecek
nitelikteki bilgilere ulasabilecek

konumdaki yonetici ve benzer kisilerin
listesi tespit edilmis olup kamuya
duyurulmustur. Ancak, icerden
ogrenilen bilgilerin kullaniminin
onlenmesi icin ne tir tedbirler alindidi,
sirket yonetmeliklerinde ve ic
tizagande ticari sir kavrami net ve
somut dedildir.

2.6. Kamuya Aciklanmasi Gereken
Onemli Olay ve Gelismeler:

Kamuya aciklanmasi gereken o6nemli
olay ve gelismeler konusunda 18 adet
baslk halinde yaptigimiz inceleme ve
gorismede, gerek SPK gerekse IMKB
mevzuatina uygunlugu ve esasen bu

iki mevzuatin o6nemli olay ve
gelismelerin  kamuya duyurulmasini
kapsadigi ve sirketin de bunlara

uydudu neticesine varilmistir.



3.KISIM: MENFAAT SAHIPLERIL

MENFAAT SAHIPLERI: 68.57

Ozet

Sirketin pay sahipleri ve ydnetim
kurulu disindaki iliskili 6zel ve kamu
kisilerini olusturan menfaat sahiplerine
iliskin olarak:

Sirket politikasi,

Sirket yonetimine katilimlari,
Sirket mal varhginin korunmasi,
Sirketin insan kaynaklari politikasi,
Musteriler ve tedarikgilerle iliskiler,
Etik kurallar ve

Sosyal sorumluluk anlayisi

konularinda metodolojimizde yer alan
40 mertebesinde alt baslikta yapilan
incelemede, O6zellikle sirket politikasi,
sirket mal varliginin korunmasi, insan

kaynaklari  politikasi, miusteri ve
tedarikgilerle iliskiler ile sosyal
sorumluluk  alanlarinda  yaptigimiz

tespitler genel olarak olumlu olmakla
beraber bazi iyilestirmeler gerektigi
yoénlindedir.

Bu neticeye varmamizda baslica etken
olarak sirketin dlzenli bir gsekilde
calisan hukuk departmani, ilgili kisiler
ile yapillan so6zlesme kapsam ve
icerikleri etkili olmustur.

3.1. Menfaat Sahiplerine Iliskin
Sirket Politikasi:

Sirket, sektordeki dedisen pazar
kosullarini yakindan takip etmekte,
global pazar kosullarinda uluslararasi
yatirrmcilarla birlikte calismak
amaciyla Adustos 1999da NAREIT'e
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(National Association of Real Estate
Investment Trusts) kurumsal Jye,
Subat 2000 tarihinde de ULI (Urban
Land Institute) kurulusuna dye
olmustur. Ayrica sirketin sponsor
olarak Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi
Dernedi  (GYODER)'in  dlzenledigi
seminer ve toplantilara  katkida
bulunmustur.

Bu baslk altinda yaptigimiz calismada
sirket ile menfaat sahipleri arasinda

kayda deder bir catisma veya
olumsuzluga rastlanmamis olmakla
birlikte, “menfaat sahiplerinin
haklarinin korunmasi ile ilgili sirket
politika ve prosedurleri” konusunda
iyilestirme gerektigi kanaatine
variimistir.

3.2. Menfaat Sahiplerinin Sirket
Yonetimine Katiliminin
Desteklenmesi:

Menfaat sahiplerinin sirket yénetimine
katilminin desteklenmesi konusunda,
sirket esas soOzlesmesinde bir hikim
olmamakla beraber sirket tarafindan
kiglk pay sahiplerinin bilgilendirilmesi
amaciyla e-posta adreslerini
kaydederek sirket ile ilgili haberlerin
ulastinimasi disinda somut bir galisma
bulunmamaktadir.

3.3. Sirket Mal Varhginin
Korunmasi:
Sirketin  hisse yapisi ve IMKB

kotasyonu dolayisiyla mal varhidinin
korunmasina azami dikkat konusunda
olumsuz bir izlenim edinilmemistir.
3.4. Sirketin 1Insan
Politikasi:

Kaynaklari

Sirket yonetiminin calisma ortami ve
kosullari konusunda 6zenli davrandidi
gbzlemlenmis, slrekli gelisme ve



katilimci bir yonetim amaciyla 2 ayda
bir toplanti yapildi§i  belirtilmistir.
Calisanlarin gérev tanimlar i¢ tuzukte
belirlenmesine ragmen, kariyer
planlama ve editim  calismalar
konusunda iyilestirmeler yapilmasi
gerektigi gézlemlenmistir.

3.5. Miisteriler ve Tedarikgilerle
Iliskiler:

Musterilerin satin aldiklari mala iliskin
taleplerinin 6zenle karsilandidi, olasi
gecikmeler hakkinda stre  bitimi
beklenmeksizin bilgi verildigi ifade
edilmis, bu bilgilerin yapilan
sOzlesmelerde yazili hale getirildigi
belirtilmis ve tarafimizdan da
gorilmdastir. Bu paralelde musteriler
ile olumsuz bir durum
yasanmadigindan, ihtilaflar dosyasinda
olumsuz bir tesbit yapiimamistir.

3.6. Etik Kurallar:

Etik kurallar, sirket tarafindan yazih bir
metin haline getirilmis olup ilgililere
teblig edilmis durumdadir.

3.7. Sosyal Sorumluluk:

Sirketin sosyal sorumlulugu sektorle
ilgili olarak pozitif yéonde olup, 2006
yilinda “Gayrimenkul Zirvesi”, “Forum
Istanbul”, “Gayrimenkul Gurular
Istanbul’da”, “Konut Finansmani ve
Turkiye” vb. ekonomik ve sektérle ilgili
gesitli toplantilara sponsor olunarak
katkida bulunmustur. Yine 2006
yiinda kdaltirel destek kapsaminda
(CEKUL) Cevre ve Kiltir Degerlerini
Koruma ve Tanitma Vakfi’'nin
hazirladidi  “Gelenekten Gelecege
Anadolu’da Yasama Kdaltlri” kitabina
sponsor olarak destek verilmesi olumlu
bulunmustur. Bu calismalar disinda
cevre sorumlulugu kapsaminda heniz
baska bir proje galismasi
yapilmamistir.
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4 .KISIM: YONETIM KURULU

YONETIM KURULU: 79.36

Ozet

Kendi icinde misyon ve vizyonun agik
ve net bir gekilde belirlenmis olup
segilecek Uyelerin gorev dadilimlarinin
esas sOzlesmede yer almasi, kurulun
isinin ehli, etik degerlere sahip, bilgili
ve deneyimli kisilerden olusmasi ve
etik kurallar butininde Uyelerin sirket
ile ilgili ticari sir niteligindeki bilgileri
kamuya aciklamayacaklarina dair
hikim bulunmasi, Sirket blUnyesinde
Denetimden Sorumlu Komite ile
Kurumsal Yodnetim Komitesi olmak
Uzere ki komitenin olusturulmasi,
Bagimsiz Uyelerinin agdirikh olarak
akademisyen ve sermaye piyasalarinda

tecribe sahibi olmasi olumlu
unsurlardir.

Buna karsilik, Kurumsal Yd&netim
Komitesinin periyodik toplanti

yapmamasi, “A” grubu hissedarlarin
imtiyazh oy hakki bulunmasi ve
birikimli oy sisteminin uygulanmayisi
bu baslik altinda édnemli iyilestirmelere
gerek duyuldugunun altini gcizmektedir.

Keza secilen Uyelerin kendi
kusurlarindan dolayr pay sahipleriyle
menfaat sahiplerinin ugrayabilecekleri
zararlarl tazmin edeceklerine dair yazil
beyanlari yoktur.

Uyelere sirketce odenen licretler de
yeterli dlizeyde gézikmektedir.

4.1. Yonetim Kurulu'nun Temel
Fonksiyonlar:
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Sirketin Yonetim Kurulu misyon ve

vizyonu belirlemis ve kamuya
aciklamistir. Ayrica ybneticiler
tarafindan olusturulan stratejik

hedefleri onaylama goérevini de yerine
getirmektedir. Sirket faaliyetlerinin

mevzuata, esas sOzlesmeye, ic
dizenlemelere ve olusturulan
politikalara uygunlugu

gdzlemlenmistir.

Yonetim kurulu blnyesinde Denetim
ve Kurumsal Yonetim komiteleri
olusturulmasina karsin, pay sahipleri
ile cikabilecek anlasmazliklar
konusunda olusturulmus ¢6zim
Onerileri prosedird yoktur.

4.2. Yonetim Kurulunun Faaliyet

Esaslari ile Gorev ve
Sorumluluklar::

Yonetim  kurulu dyelerinin  goérev
dagilimi, hem esas stzlesmede hem de
sirketin internet sitesinde yer
almaktadir. YOnetim Kurulu'nun,
ybneticilerin atanmasi ve gdrevden
alinmasi goérevlerini laykiyla vyerine
getirmesi hususunda, olumsuz bir
tesbite rastlanmamistir. Yonetim

Kurulu Uyelerinin sirket hakkindaki
gizli ve kamuya acik olmayan bilgileri
kendileri veya baskalari lehine
kullandiklari  yolunda bir bilgi ve
karineye de rastlanmamistir.

Yonetim Kurulu, faaliyet raporunun
hazirlanmasi ile periyodik mali
tablolarin incelenmesi, onaylanmasi ve
kamuya aciklanmasi goérevini yerine
getirmektedir. Ayrica, YoOnetim
Kurulu’nda her Uyenin bir oy hakki
vardir ve higbir Gdyenin veto hakki
bulunmamaktadir. Ydnetim Kurulu ve
icra komitesi toplantilarinin yeterli sayi
ve siklikta yapildidi da tespit edilmistir.
Etik kurallar batininde, Yoénetim
Kurulu Uyelerinin sirket ile ilgili ticari



sir  niteliginde
aciklamayacaklarina
bulunmaktadir.

bilgileri
dair

kamuya
hikim

Buna karsihk Sirketin etik kurallar
bitlininde Ydnetim Kurulu Uyelerinin

pay sahiplerinin aleyhine
sonuglanabilecek  baskilara boyun
egmeyecekleri ve maddi menfaat

kabul etmeyecekleri yéninde madde
yoktur. Yonetim Kurulu Gyelerinin
gbreve baslamadan Oonce esas
s6zlesmeye, sirket ici dizenlemelere
ve olusturulan politikalara uyacaklarini

ve uymadiklar takdirde sirketin,
menfaat sahiplerinin ve pay
sahiplerinin  ugrayacaklari  zararlar

muteselsilen karsilayacaklarina dair
yazili beyanlari da bulunmamaktadir.

Yénetim Kurulu UGyelerinin toplanti
doklimanlarina ne sekilde ulasacadi,
sirket ici duzenlemeler ile yazili hale
getiriimemigstir. Esas sézlesmede, pay
ve menfaat sahiplerinin  Ydnetim
Kurulu'nu toplantiya davet
edebilmelerine olanak saglayacak bir
hikim yoktur. Kurumsal Ydénetim ve
Hissedar Iliskileri Birimi'nce Y®énetim
Kurulu Kararlari takip edilmekle
beraber Yonetim Kurulu Baskanhgi'na
bagli bir sekreterya olusturulmamis
olup Yoénetim Kurulu'nun gorevleri,
seyahatlari ve benzer masraflar
karsilayacak ayri bir butcesi
bulunmamaktadir.

4.3. Yonetim Kurulu’nun Olusumu
ve Secgimi:

Uyelerin timunin etik degderlere sahip,

kendi alaninda bilgili ve deneyimli
kisiler olmasi ve sirket yo&netimi
g6revini layikiyla vyerine getirebilme

hususunda olumsuz bir durum tespit
edilmemistir.  Bu paralelde Sirketin

ybnetim  kurulu Uyeleri arasinda
Sermaye Piyasasi Kanunu ve Tulrk
Ceza Kanunu c¢ercevesinde hikim

giymis kimse bulunmamaktadir.

Yoénetim Kurulu Uyelerinin yeterlilik
kriterleri sirket esas s6zlesmesinde yer
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almaktadir. Buna mukabil, ydnetim
kurulu Gyelerinin segiminde birikimli oy
sistemi  kullanilmamasi  “Kurumsal
Yénetim  ilkeleri”ne tam  uyum

acisindan bir eksikliktir.

4.4. Yonetim Kurulu’'na Saglanan
Mali Haklar:

Yonetim Kurulu UGyelerinin  sirkete
borclu olmadigi ve lehlerine verilmis

herhangi bir bor¢ veya kredi
bulunmadidi, bu inceleme siirecinde
sirket yetkilileri tarafindan beyan
edilmistir.

Ybnetim Kurulu uyeleri icin
olusturulmus bir odullendirme
politikasi  yoktur ve performans

kriterleri yazili olarak belirlenmemistir.

4.5. Yonetim Kurulu’nda
Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi
ve Bagimsizhgi:

Sirketin Yonetim Kurulu blnyesinde
ikiser Uyeden olusan Denetim Komitesi
ve Kurumsal YOnetim Komitesi
bulunmaktadir. Diger yandan risk
yonetimi komitelerinin olmadidi tespit

edilmistir. Mevcut komitelerin
bagskanlari da badimsiz (yelerden
secilmistir. Denetim Komitesi'nde

icraci olmayan bagimsiz Gye bulunmasi
olumlu bir husus olarak not edilmis,
ancak ic denetim konusundaki
galismalarinin yeterliligi netlik
kazanmamistir. Denetim Komitesi ig
denetim yapmamakta, bagimsiz
denetim kurulusuyla olan iliskiyi ve
muhasebe standartlarina olan uyumu
denetlemektedir. Komitelerin
calismalari zabta badlandigi icin, bu
zabitin komite toplanti raporu olarak
kullanildigi tespit edilmistir.

4.6. Yoneticiler:

Sirket yoneticilerinin, sirket islerini
misyon, vizyon ve stratejik hedefler
dogrultusunda yuUruttikleri ve bu
amacgla Yonetim Kurulu'nun her il
onayladigi finansal ve operasyonel



planlara uygun hareket ettikleri
gozlemlenmistir. Ayrica, yOneticilerin
bu goérevlerini ifa edebilmek igin yeterli
yetki ile donatildiklari ve vyeterli
profesyonel nitelikleri haiz olduklar
anlasilmaktadir.  Yoéneticiler arasinda
sirket isleriyle ilgili olarak haksiz
menfaat elde etmis kimseye
rastlanmamistir. Ayrica, yoOneticiler
arasinda Sermaye Piyasasi Kanunu ve
Tuirk Ceza Kanunu c¢ergevesinde
hikim giymis kimse olmadidi, sirket
yetkililerince bu inceleme sirecinde
beyan edilmistir. Tum calisanlar ile
yapilan is akitlerinde isten ayrilmalar
durumunda sirketin rekabet ettigi
baska bir sirkette c¢alisamayacaklari
yolunda cezai mieyyide ihtiva eden
madde bulunmaktadir.

Diger taraftan, yoneticilerin yapilan
islerin esas sotzlesmeye ve sirket igi
dizenlemelere uygunlugu konusunda
Yonetim Kurulu’na periyodik raporlar
verdikleri, sirket yetkililerince beyan
edilmistir. Ayrica, yoneticilerin
godrevlerini geregi gibi yerine
getirememeleri nedeniyle, sirketin ve
Gglinct kisilerin ugradiklart zararlarin

tazmini ile ilgili dizenlemelere
personel yonetmeliginde yer
verilmistir.
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Notlarin Anlami

Sirket SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne buyik 8lgiide uyum sadlamis ve
tim politika ve 6nlemleri uygulamaya sokmustur. Ydnetim ve i¢ kontrol
mekanizmalari etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir. Tim
kurumsal yoénetim riskleri tespit edilmis ve aktif bir sekilde
yOnetilimektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklari en adil sekilde
gbzetilmektedir; kamuyu aydinlatma ve sgseffaflik faaliyetleri en (st
dizeydedir, ve yodnetim kurulunun vyapi ve isleyisi en iyi uygulama
kategorisindedir. Bu alanlarda hemen hemen higbir zaaf
bulunmamaktadir. IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi‘ne en Ust diizeyde
dahil edilmek hakkedilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne énemli élglide uyum saglamis ve
cogu gerekli politika ve 6nlemleri uygulamaya sokmustur. Yonetim ve ic
kontrol mekanizmalari, az sayida iyilestirmelere gerek duyulsa da etkin bir
sekilde olusturulmus ve islemektedir. Kurumsal yénetim risklerinin
cogunlugu tespit edilmis ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve
7-8 menfaat sahiplerinin  haklari adil sekilde go6zetilmektedir; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri Ust dlizeydedir, ve ydnetim kurulunun
yapi ve igleyisi saglam temellere dayandirilmistir. Cok biyik riskler teskil
etmese de, bu alanlarin biri veya birkaginda bazi iyilestirmeler gereklidir.
IMKB Kurumsal Yénetim Endeksi'ne (st dizeyde dahil edilmek
hakkedilmistir.

Sirket SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri'ne orta derecede uyum saglamis ve
gerekli politika ve 6nlemlerin bir kismini uygulamaya sokmustur. Y&netim
ve i¢ kontrol mekanizmalari, orta derecede olusturulmus ve islemekte,
ancak iyilestirmelere gerek vardir. Kurumsal yonetim risklerinin bir kismi
tespit edilmis ve aktif bir sekilde yénetilmektedir. IMKB Kurumsal Yénetim
Endeksi'ne dahil edilmek hakkedilmis ve wulusal standartlara uyum
saglanmistir ancak uluslararasi platformlarda bu standartlarin gerisinde
kalinabilir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma ve
seffaflik; ve ydnetim kurulu alanlarinin bazilarinda iyilestirmeler
gerekmektedir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne gereken asgari derecede uyum
saglamis ve gerekli politika ve 6nlemlerin standartlarin altinda bir kismini
uygulamaya sokmustur. Yoénetim ve i¢c kontrol mekanizmalari, gereken
asgari derecede olusturulmus, ancak tam etkin bir sekilde islememektedir.
Kurumsal ydnetim riskleri tamamen tespit edilmemis ve aktif bir sekilde
ybnetiimmemktedir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu aydinlatma
ve seffaflik; ve yénetim kurulu alanlarinin bazilarinda veya hepsinde énemli
iyilestirmeler gerekmektedir.

Sirket SPK Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne uyum saglamamistir ve gerekli
politika ve 6nlemleri zayiftir. Ydnetim ve i¢ kontrol mekanizmalari, gerekli
etkinlikte olusturulmamistir.  Onemli kurumsal yénetim riskleri mevcut
<4 olup bu riskler aktif bir sekilde ydnetilmemekte ve sirket kurumsal yénetim
ilkelerine duyarli degildir. Pay sahipleri; menfaat sahipleri; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik; ve ydnetim kurulu alanlarinin hepsinde énemli
zaaflar vardir. Yatirimci giveni zedelenebilir ve maddi zararlar olusabilir.
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