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KURUMSAL VE YONETIMSEL BiLGILER:
a. Faaliyet Ozeti

Sirket, 28 Mayis 2007 tarihinde Istanbul Biiyiikcekmece ilgesinde bulunan arsa ile ilgili olarak
“hasilat paylasim modeli” gergevesinde konut projesi gelistirmek iizere anlasma imzalamistir. 11
Haziran 2010 tarihinde ek bir sézlesme daha imzalanarak hasilat paylasim modeli “kat karsiligi
paylasim modeli’ne g¢evrilmistir. 104.679 metrekare ingaat alanina sahip 993 adet bagimsiz boliim
olarak planlanan ve 3 etaptan olusan Milpark konut projsinin satislarina Ocak 2008 itibariyle
baglanmistir.

30 Eyldl 2011 itibariyle ingaati tamamlanan l.etap’a ait 321 adet bagimsiz bolimden 188 adedi
alicilaria teslim edilmis olup; kat karsilig1 paylasim modeli uyarinca arsa sahibinin payina diisen ve
ortalama m? iizerinden hesaplanan satilabilir durumda yaklasik 96 bagimsiz boliim ¢iktiktan sonra
satilmayan 37 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.

Sirket tarafindan gergeklestirilen Automall Projesi, istanbul Bagcilar ilgesi’nde yer alan ve ingaati
tamamlanmis olan 441 galeri ile 221 konuttan olusan projedir. On satisina 2006 yil1 icinde baslanan
Automall Projesi’nde, 30 Eylil 2011 tarihi itibariyle 399 adet galeri ve 131 adet daire alicilara teslim
edilmis olup, 90 adet daire ve 42 adet galeri heniiz satilmamustir.

Sirket tarafindan Istanbul Esenyurt’ta gerceklestirilen ve 403 adet diikkan ve 100 adet konuttan olusan
bir diger proje olan Veneris Alisveris Merkezi ve Istanbul Rezidans (“Veneris Projesi”, eski adiyla
“Taksitcenter”) Projesi’nin insaati Kasim 2007’de tamamlanmustir. 30 Eylul 2011 tarihi itibariyle
s6zkonusu projenin tamamina yakini satilmig durumda olup, satis1 yapilmayan 19 adet diikkan ve 1
adet daire kalmustir.

Projeyle ilgili gorsel ve teknik sunumlar www.milpark.com.tr adresimizde tiim faaliyetlere iligkin
bilgiler ise www.milpa.com.tr adresimizde yayimlanmaktadir.

b. Ortakhik Yapisi

Sirket’in 30 Eylul 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye icindeki paylari
tarihi degerlerle asagidaki gibidir:

Ortakhik Ortakhk
pay1 payl
30 Eylul 2011 (%) 31 Arahk 2010 %

Dogan Holding 54.486.845 85,54 54.486.845 85,54

IMKB’de islem goren kisim 8.598.726 13,50 8.598.726 13,50
Dogan Enerji Yatirimlar1 Sanayi

ve Ticaret A.S. 466.176 0,73 466.176 0,73

Diger 146.450 0,23 146.450 0,23

Cikarilmig Sermaye 63.698.197 100,00 63.698.197 100,00

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)’nun 23 Temmuz 2010 tarih ve 21/655 sayil Ilke Karar1 geregince;
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. kayitlarina gore; 30 Eyliil 2011 tarihi itibariyle Milpa sermayesinin
%12,98’ine  karsilik gelen hisselerin dolagimda oldugu kabul edilmektedir. Bu hisselerin Milpa
sermayesinin %13,50’sine karsilik gelen kismi agik statiidedir.


http://www.milpark.com.tr/�
http://www.milpa.com.tr/�

Sirket Sermaye Piyasast Mevzuati’na tabi sirketlerin yararlandigi kayitli sermaye sistemini
benimsemis ve nominal degeri 1 Kr olan 6.369.819.700 adet (31 Aralik 2010: 6.369.819.700 adet)
hamiline yazil1 hisselerle temsil edilen kayithi sermayesi i¢in bir tavan belirlenmistir. Sirket, 29 Eyliil
2011 tarihinde yaptig1 Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda kayith sermaye tavanini, SPK ve T.C.
Gilimriik ve Ticaret Bakanligi’nin izinleri ¢ergevesinde 100.000.000 TL’den 250.000.000 TL’ye
yukseltilmesine oy birligi ile karar vermistir. Kayith sermaye tavan1 5 Ekim 2011 tarihinde Ticaret

Sicil Gazetesinde yayinlanarak tescil edilmistir.

c. Temel Rasyolar

30.09.2011 31.12.2010

Doénen Varliklar / Kisa Vadeli Yikimliliikler 0,76 1,01

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler / Ozsermaye 3,02 1,55

Ozkaynaklar / Toplam Aktifler 0,23 0,37

d. Ozet Bilango

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmemis gecmiy
30 Eylul 2011 31 Aralik 2010
Doénen Varliklar 61.562.923 73.443.234
Duran Varliklar 54.113.309 54.342.564
Toplam Varhklar 115.676.232 127.785.798
Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmemis gecmis
30 Eylul 2011 31 Aralik 2010
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 81.046.637 72.553.835
Uzun Vadeli Yukumlultkler 7.825.996 8.331.257
Ozkaynaklar 26.803.599 46.900.706
Toplam Kaynaklar 115.676.232 127.785.798




e. Gelir Tablosu

Bagimsiz denetimden

Bagimsiz denetimden

gecmemis gecmemis
30 Eylal 2011 30 Eylal 2010

SURDURULEN FAALIYETLER
Satis gelirleri (net) 4.468.885 9.186.026
Satiglarin maliyeti (-) (4.314.695) (9.332.668)
BRUT ZARAR 154.190 (146.642)
Genel yonetim giderleri (-) (4.032.419) (3.450.738)
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) (476.881) (1.512.790)
Diger faaliyetlerden gelir ve karlar 23.302 460.121
Diger faaliyetlerden gider ve zararlar (-) (1.203.475) (597.611)
FAALIYET ZARARI (5.535.283) (5.247.660)
Finansal gelirler 3.863.657 8.232.734
Finansal giderler (-) (17.956.845) (6.354.354)

SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESi ZARAR (19.628.471) (3.369.280)

Surdurulen faaliyetler vergi geliri
Ertelenmis vergi geliri (468.636) 654.673
DONEM ZARARI (20.097.107) (2.714.607)
HiSSE BASINA ZARAR (0,32) (0,04)

f. Yonetim Kurulu

Baskan: . Yahya Uzdiyen
Bagkan Vekili : Yener Senok

Uye . Ertugrul Alptekin
Uye . Halil Biilent Corapg1

29.03.2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda 2011 yili Olagan Genel Kurul
Toplantisi’na kadar goérev yapmak tizere Segilmis olan Yonetim Kurulu’nun gorev dagilimi
15.04.2011 tarihinde yapilmistir.

Yonetim Kurulu Uyeleri sirketin imza sirkiilerinde belirtilen yetkileri haizdir.



g. Denetim Kurulu
29.03.2011 tarihli yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda segilen Denetim Kurulu Uyeleri:

Uye . Alper Altiok
Uye . Ayhan Sirtikara

29.03.2011 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda 2011 yili Olagan Genel Kurul
Toplantisi’na kadar gorev yapmak iizere secilmislerdir.

h. Denetim Komitesi

29.03.2011 tarihli yapilan Olagan Genel Kurul toplantisinda segilen Gyeler icinden 15.04.2011
tarihinde gorevlendirilen Denetim Komitesi Uyeleri:

Uye . Halil Biilent Corapg1
Uye . Ertugrul Alptekin

1. YOnetimde S0z Sahibi Olan Personel
Genel Midir : Riza Kogyigit

Sn.Riza Kogyigit Is makinalar1 ve otomobil sirketlerinde mali isler boliimlerinde galistiktan sonra
Ozkanlar sirketler grubunda (yiyecek-icecek, otel, gayrimenkul insaat ve pazarlama sirketlerini
binyesinde bulunduran) CEO ve CFO’luk gorevlerinde bulunmustur. 14.04.2008 tarihinde Satis ve
Pazarlamadan sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi olarak sirketimizde goéreve baglayan Sn.Riza
Kogyigit 20.05.2009 tarihinden itibaren vekaleten Sirket Genel Miidiirii olarak yetkilendirilmis,
18.01.2010 tarihinde Genel Miidiir olarak atanmustir.

Mali ve Idari Islerden Sorumlu GMY: Biilent Cakir *

Sn. Biilent Cakir imalat ve hizmet sektdriindeki yabanci ve yerli firmalarda Mali Isler Genel Miidiir
Yardimciligi gorevlerinde bulunmustur.

* 31.08.2011 tarihi itibariyle gérevinden ayrilmstir.



j. Sirketin Faaliyet Politikasi

ISLETMEYi ETKIiLEYEN ETMENLER, FAALIYETTE BULUNDUGU ALAN VE BU
CEVREDE MEYDANA GELEN DEGISIKLILER ILE BUNLARA KARSI UYGULANAN
POLITIKALAR:

2011 EylUl ay: itibariyle ekonomi 2010 yilindaki goriiniimiinii korumakla beraber alinan 6nlemlerin
etkisiyle krizin dibine gelindigine inang artmis ancak yurt disinda yasanan belirsizlikler tilkemizde
talep ertelenmesi ve faiz oranlarinda artis beklentisi sirketimizin de i¢inde bulundugu gayrimenkul
sektorind olumsuz etkilemesi beklenmektedir. 2011 yili iginde TL bir 6nceki yil sonuna gore USD
karsisinda %19,36 ve Euro karsisinda %22,77 oraninda deger kaybetmistir. TUFE orani, 2011 yilinda
Eylil ayinda bir dnceki yilin Eylil ayma gore 6,15; UFE orani ise bir 6nceki yilin Eyliil ayma gore
%12,15 olarak ger¢eklesmistir. Diger taraftan ABD’de baslayan mortgage krizi diger tlkeler ile
beraber iilkemizi de etkilemistir. Ozellikle mortgage krizinin etkisiyle ABD’de baslayan gayrimenkul
fiyatlarinda ve satiglarindaki durgunluk lokomotif sektor olan insaat sektoriinii etkilemistir. Petrol ve
emtia fiyatlarindaki ciddi dalgalanmalar olmustur. Bu da ingsaat sektoriiniin durgunlagsmasinda bir
etmen olmustur. Bahsedilenlerin 1s1ginda 2008 yil1 basindan rapor tarihine kadar dévizde, enflasyonda
ve kredi faizlerinde yiikselisler ve volatilitede artiglar olmustur. Sirketimiz pazarlama sektoriinde
yeralmakta olup,2008 yilindan itibaren Biiyiikgekmece ilgesinde yeralan ve 993 konuttan olusan
Milpark isimli konut projesine yogunlagmistir. Daha Onceki senelerde ise agirlikli olarak otomobil
olmak tizere her tiirlii beyaz esya, elektrikli ev aletleri, bilgisayar, cep telefonu v.s. pazarlamaktaydi
ancak bu alanlarda artan rekabet ve Ureticilerin kendi pazarlama teskilatlarina agirlik vermesi ile
gayrimenkul sektoriine yonelinmistir. Bu bakimdan sirket gayrimenkul sektoriiniin i¢inde bulundugu
durgunluktan ve insaat maliyetlerindeki artistan direk olarak etkilenmektedir. 2007 yilina kadar
gayrimenkul sektériinde bir patlama yasanmis daha sonra bu hareket yavaslayarak 2007 sonlarindan
itibaren durgunluga girmistir. Diger bir etken ise faizlerin yilikselmesi sonucu mortgage kredisi
kullanarak ev sahibi olmak isteyenlerin taleblerini ertelemesine sebep olmustur. Bu durumda sirketler
baskaca finansman ve pazarlama teknikleri kullanmak zorunda kalmislardir. Firmamizda bu ¢alkantili
ortam i¢inde pazarlama sektoriinde sahip oldugu deneyim ve marka ismi ile daha esnek 6deme
planlar1 ve pazarlama teknikleri gelistirerek ve farkli finansman se¢enekleri ile konumunu korumaya
calismaktadir.

k. Sirketin Finansman Kaynaklar: ve Risk Yonetim Politikasi

Sirketimiz yogunlastigi Milpark konut projesinde hasilat paylasim modeli 11 Haziran 2010 tarihinden
itibaren kat karsiligina ¢evrilmistir. Satislardan yaratilan fonlarla insaat maliyetleri karsilanmakta,
satiglardan yeterli fon saglanamadigr durumlarda ise bankalardan isletme kredisi alinmaktadir.
Satiglarda; pesinat, senet ve mortgage kredisinden olusan karma bir sistem kullanilmaktadir. Pazar ve
ekonomik gelismelerin elverdigi 6l¢lide minimum o6zkaynakla, projelerin kendi kendisini finanse
etmesi saglanmaya calisilmaktadir.



|.Birlesme

MILPA TICARI VE SINAI URUNLER PAZARLAMA SANAYi VE TICARET A.S.’NiN
HURRIYET TiCARIi VE SINAi URUNLER PAZARLAMA SANAYI VE TICARET A.S. iLE
BIiRLESMESI

Ayni alanda faaliyet gosteren iki sirketten, birlesme sonucunda mali yapisi daha giicll, daha rekabetgi
ve daha karli bir sirket ortaya ¢ikmasi amaci ile birlesmeye iligkin olarak sirketimizin almis oldugu
Yonetim Kurulu karari geregi ana ortagi Dogan Holding’in sahip oldugu Hiirriyet Pazarlama ile Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 451. ve ilgili maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 18-20 ve ilgili maddeleri
ve Sermaye Piyasasi mevzuatinin ilgili maddeleri ¢ergevesinde, tim aktif ve pasifleri ile birlikte kil
halinde Sirket tarafindan devir alinmak suretiyle birlesmesi islemi, Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK)nun 23.07.2010 tarih ve 21/626 sayili Karar1 ile uygun bulunmustur. S6z konusu isleme iliskin
Birlesme Duyurusu Sirket tarafindan 29.07.2010 tarihinde yayinlanmustir.

Birlesme isleminde, SPK diizenlemeleri ve Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarina uygun
olarak hazirlanan finansal tablolarin esas alindig1 ve sirketlerin degerini gercekci bicimde ifade ettigi
diisiiniilen Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yontemi tercih edilmistir.

Bilirkisi Raporu ve Uzman Kurulus Raporu ile hesaplanan birlesme oraninin (%39,14) kullanilmasi
sonucunda “yasal kayitlara gore” hesaplanan sermaye artirim tutari (54.464.669 TL), birlesme islemi
sonucunda Sirket’e katilacak Hiirriyet Ticari ve Simai Uriinler Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S nin
31.12.2009 tarihi itibariyle yasal kayitlarindaki 6zkaynak tutarmi (38.763.905 TL) asmaktadir.
Hiirriyet Pazarlama’nin ancak 6zkaynaklari ile birlesme islemine katilabilecegi ve Bilirkisi Raporu ile
Uzman Kurulus Raporu ile belirlenen birlesme oranina da sadik kalinmak durumunda olundugundan,
birlesme islemi teknik olarak Sirket’de “fon c¢ikisi gerektirmeyen” bir sermaye azaltimi anlamina
gelmekte olup, sermaye azaltimi ve birlesme nedeniyle yapilacak sermaye artirimi islemleri bir arada
ve esanli olarak gergeklestirilmistir. 1 adet 1 Kr nominal degerli Sirket hissesine sahip ortaklarina bu
paylart karsiliginda 0,6901193 adet 1 Kr nominal degerli pay verilecek olup, bu islem birlesme
nedeniyle yapilacak sermaye artirimi 6ncesinde sermayenin 36.130.406 TL’ den 24.934.292 TL’ ye
azaltilmas1 anlamina gelmektedir. Bu g¢ercevede, artirilacak sermaye 27.567.790 TL ( 63.698.197-
36.130.406 ) yerine, 38.763.905 TL (63.698.197-24.934.292) olacak ve artirilan tutar Hiirriyet
Pazarlama ortaklarina verilmistir.

SPK’nun 2009/18 Haftalik Biilteni’nde yayimlanan “Halka Ag¢ik Anonim Ortakliklarin Fon Cikist
Gerektirmeyen Sermaye Azaltim Islemlerinde Uyacaklari Ilke ve Esaslar” Duyurusu kapsaminda
Sirket ¢ikarilmis sermayesinin azaltilmasina ve es zamanl olarak yukarida agiklanan sekliyle Hiirriyet
Pazarlama 6zkaynagindan karsilanarak artirilmasina karar verilmistir. SPK’nun 28 Eyliil 2010 tarih ve
1229/9596 sayili yazilari ile 28 Eyliil 2010 tarih ve 61/626 sayili Kayda Alma Belgesi kapsaminda
s6zkonusu sermaye artis ve azalislar1 SPK kaydina alinmustir.

Birlesme islemi sonucunda nominal degeri 1 Kr olan 6.369.819.700 adet (31 Aralik 2009:
3.613.040.640) hisse senedi kayitl hale getirilmistir. Birlesme islemi 30 Eyliil 2010 tarihinden gegerli
olmak iizere 6 Ekim 2010 tarih 7663 sayili Tiirk Ticaret Sicil Gazetesi’nde yaymlanarak tescil
edilmistir. Sirket’in imtiyazli hisse senedi yoktur.
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