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TARIHGE:

Sirketimiz 16.Agustos.2004 tarihinde bes ortak ve 50 bin TL sermaye ile tescili yapilarak Turkiye
Ticaret Sicil Gazetesinin 19.AJgustos.2004 Tarih ve 6118 sayili gazetesinde ilan edilmesi ile
faaliyetine baslamistir.

2004 yili sonunda satin alinan AVM arsamiza gerek Ankara ve gerekse bdlge halkinin
ihtiyaglarina karsilik verecek kalite ve diizeyde bir “Alisveris ve Yasam Merkezi” yapilmasina
karar verilmis, 2005 yili ocak ayinda da AVM insaatina baslaniimistir.

Yatirnm giderlerinin karsilanmasi amaciyla 2005 yili Nisan ayinda yapilan Olaganisti Genel
Kurul Toplantisinda alinan karar ve istirakli katihmlarla ortaklik yapisi genigletmis ve sirket
sermayesi yatirrmin blyukligu nedeniyle ihtiya¢c duyulan zaman ve tutarlarda artinimistir.

Sirket sermayesi,

2005 yili Nisan ayinda 50 bin TL sindan 20 milyon TL sina

2006 yili Nisan ayinda 20 milyon TL sindan 40 milyon TL sina

2007 yili Mayis ayinda 40 milyon TL sindan 50 milyon TL sina

2008 yili Haziran ayinda 50 milyon TL sindan 65 milyon TL sina

2008 yili Aralik ayinda 65 milyon TL sindan 75 milyon TL sina

2009 yili Aralik ayinda ise 75 milyon TL sindan 87 milyon TL sina ¢ikariimistir.

AVM'nin yapimi asamasinda, sermaye disinda ihtiya¢ duyulan finansman aciginin kapatiimasi
amaciyla muhtelif zaman ve miktarlarda bankalardan USD kredi kullaniimig, ayrica tim isitma
ve sogutma sistemleri, asansor, ylriyen merdiven ve bantlari, elektronik otomasyon sistemleri,
alcak gerilim sistemleri ve jeneratorleri, Fast food alani sandalyeleri, X Ray cihazlari ve binanin
bakim ve onariminda kullaniimak Uzere dis cephe asansor ve personel yikseltici cihaz alimlari,
finansal kiralama sistemi (Leasing) ile tedarik edilmigtir.

“PANORA” adi ile marka ve amblem tescili yaptirilan AVM ‘miz 10.Aralik.2007 tarihinde resmi
aciligi yapilarak faaliyete gegcmistir.

Faaliyete gecen Alisveris ve Yasam Merkezimizin her turli yonetim ve servis hizmetlerini
saglamak, AVM icin ihtiya¢c duyulacak her turli reklam, ilan, promosyon ve organizasyon
faaliyetlerini yuritmek amaci ile 2007 yihinin Temmuz ayinda sermayesinin % 80 lik kisminin
sirketimiz, % 20 lik kisminin ise ortaklarimiz tarafindan karsilandigi “Panora Isletmecilik ve
Ticaret A.S.” unvanl igletme sirketimiz kurulmus, yapilan hizmet sdzlesmesi ile de ¢arsimizin
isletme faaliyetleri bu girkete devredilmistir. Sirketimizin sermayedeki % 80 oranindaki pay!,
2013 yilinda %20 oranindaki paylar da satin alinarak %100'e ¢ikartilmigtir.

Yonetim Kurulumuz, 2012 yilinda yapilan Genel Kurul toplantida, Sirketin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhdina doénusumu hususunda alinan karara istinaden, gerekli hukuki ve idari tim
calismalari yapmis, Sermaye Piyasasi Kurulu’dan déntstme iliskin gerekli izni almis ve konu
31/Mart/2013 tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisinda karara baglanarak Sirketin
Merkez Miteahhitlik Turizm ve Isletmecilik A.S. olan unvan ve yapisi Panora Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi A.S. olarak degistiriimistir. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdrna déntisimin hemen
ardindan sirket sermayesinin %25 ne isabet eden 21.750.000 TL hk kismi ortaklarin hisse satigi
yontemiyle halka arz edilerek 23 Mayis 2013 tarihinden itibaren Borsa istanbul’da islem
goérmeye baslamistir.

Hedefimiz, yapimi ¢ yilda tamamlanarak hizmete acilan, 2009 yilinda ICSC (International
Council of Shopping Centers — (Uluslararasi Aligsveris Merkezleri Dernegi)’nin her yil dizenledigi
Europian Shopping Centre Awards (Avrupa’nin En lyi Alisveris Merkezi Yarismasi)nda
Certificate of Merit (Juri Ozel Odili) alan AVM mizi gigli ve uluslararasi markalarla
destekleyerek ziyaretci sayisini artirmak, surekliligi olan, gugli yonlerini 6n plana ¢ikaran,
yenilikgi ve farkh trendleri takip eden, sosyal sorumlulugunun bilincinde, halkla iligkiler
kampanyalarina 6nem veren, marka sadakati yaratan, sosyal imaji gticli yasam alani olgusunu
yerlestirmektir.
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Degerli Ortaklarimiz,

Sirketimiz, 2014 yili Mart Ay icerisinde ilk defa halka agik bir anonim girket statusuyle Genel
Kurul Toplantisini gerceklestirmistir. Bu toplantida halka agikhdin getirdigi avantajlari, finansal
tablolar ile paylasmis akabinde 2013 yilina iligkin kar dagitimini gerceklestirmis bulunmaktayiz.
2014 yilinin 2013 yilina gére daha yiksek karla gergeklesmesini amagliyoruz.

2014 yili baglangicinda yabanci ddviz kurlarinin géreceli olarak énceki aylara gére daha ylksek
olmasinin getirdigi avantaj ayni zamanda kira gelirlerini tahsil etmede risk unsurunu artiran bir
faktordar. Tim bu faktorleri dikkate alarak, portféylimizi en az riskle ydnetmek amaci
gudulerek, dengeli bir politika izlenmistir. Bu politikadan yola ¢ikarak yukimltliklerini diazenli
yerine getiren kiracilarimizi tavan kur uygulamasindan faydalandirarak finansal giderlerinin
ongorilebilirligi saglanmis ayni zamanda kira tahsil edilebilirlik riskinin ortadan kaldiriimasi
amaclanmistir. Sirketimiz, ortak paydayi gézeterek izlenen portfdy politikasi ile kiracilarimiza ve
yatinmcilarimiza belirsizligin en aza indirgenmis oldugu surdurulebilir, istikrarl bir ticari faaliyet
sunmay! hedeflemistir.

Panora Gayrimenkul Anonim Sirketi olarak mevzuat hukimlerine azami 6zeni géstermekteyiz.
Mevzuattan dodan yukumlUlikler en kisa zamanda yerine getiriimekte ve Sirketin
sorumluluklarina uygun, adil, seffaf, hesap verebilir anlayisi ile yonetilmesi saglanmaktadir.
Panora Gayrimenkul Anonim Sirketi perspektifi, karli ve gu¢li mali yapisi kadar kurumsallgi ve
etik degerleriyle desteklenmis sirket kimligiyle, Glkemizin ve sektérimlzin geleceginde s6z
sahibi ve lider kurumlardan biri olarak varligini sirdirmenin gayreti icindedir ve olacaktir.

Sirketimize glvenerek, ekonomik igbirligi yapan tium degerli ortaklarimiza tesekkurlerimizi
sunariz.

Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu
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iCINDEKILER

1-) GENEL BILGILER

o Faaliyet raporu hesap dénemi
Sirketin unvani, Sicil ve iletigsim bilgileri
Sirketin organizasyon yapisi, sermaye ve ortaklik yapisi ile bunlara iligkin donem igi
degisiklikler

e imtiyazli paylar ve oy haklarina iligkin bilgiler
Personel ile ilgili bilgiler

e Genel kurulca verilen izin gergevesinde Yonetim Kurulu Uyelerinin sirketle kendisi veya
baskasi adina yaptigi islemler ile rekabet yasadi kapsamindaki faaliyetler hakkinda
bilgiler

2-) YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALI HAKLAR
3-) SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME GCALISMALARI

4-) SIRKET'IN DONEM iCi FAALIYETLERINE ILISKIN BILGILER
5-) BIREYSEL ve KONSOLIDE OZET FINANSAL TABLOLAR

6-) RISKLER VE YONETIM KURULU'NUN DEGERLENDIRMESI

Bu rapor, 13.06.2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yururlige giren
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar
Tebligi'nin” 8.Maddesi hukmu uyarinca duzenlenmis olup, Sirketimizin 01.01.2014 — 30.09.2014
tarihleri arasini  kapsayan donemdeki isletme faaliyetlerinin degerlendiriimesi ve
yatirimcilarimiza bilgi verilmesi amaciyla dizenlenmigtir.
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1- GENEL BILGILER:
Hesap Donemi :01.01.2014 — 30.09.2014

Sirket iletisim ve Sicil Bilgileri

Sirket Unvani : PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIA.S.
Ticaret Sicil No : 193889

Sirket Adresi : Turan Gunes Bulvari No:182/1 Oran - Cankaya / ANKARA
Telefon : 0(312) 490 58 56

Faks :0(312) 490 58 81

Web Adresi : Www.panoragyo.com

Mail Adresi : info@panoragyo.com

Mersis No : 0617032110300015

Sirketin organizasyon yapisi, sermaye ve ortaklik yapisina iligkin bilgiler ve donem igi
degisiklikler:

30 EYLUL 2014 TARIHI iTIBARI iLE YONETIM KURULU UYELERI

) ) o GOREV SURESI
ADI- SOYADI GOREViI IMZA YETKISI BASLANGIC
BITIS TARIHI
. ; Yoénetim Kurulu . . . 31.03.2013
Fikret ESKIYAPAN Baskani Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
I Yonetim Kurulu N . . 31.03.2013
Mehmet Sacit GURAN Bagkan Vekil Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
. i - . . - 31.03.2013
Salih BEZCI Uye Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
. = - . . . 31.03.2013
Zekeriya FINDIKOGLU Uye Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
. - - . . - 31.03.2013
Sinan Aydin AYGUN Uye Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
- . . . 31.03.2013
Osman TOKUR Uye Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
) Bagimsiz olmayan bir Gye 29 03.2014
Mustafa Seyfettin UNCULAR Bagimsiz Uye ile birlikte mugstereken Poe

. o 31.03.2015

imzaya yetkili

Bagimsiz olmayan bir Gye

Hasan SEZER Bagimsiz Uye ile birlikte mustereken 22.03.2014
. o 31.03.2015

imzaya yetkili

Yoénetim Kurulu Uyelerinden Sayin Mustafa Seyfettin UNCULAR ile Sayin Hasan SEZER
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi uyarinca segcilmis bagimsiz Yénetim
Kurulu Gyeleridir. Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerimiz 22 Mart 2014 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul toplantisinda bir yil slre ile yeniden secilmiglerdir.
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e Yonetim Kurulu Uyelerinin Yetkileri
Yonetim Kurulu Gyeleri en az bir tanesi bagimsiz olmayan Uye olmasi sarti ile sirketi
mustereken temsil ve ilzama yetkilidir.

o Yetki Sinirlan
Sirketimizin Yonetim Kurulu Gyeleri; Sermaye Piyasasi Kanunu, Turk Ticaret Kanunu,
Sirket Ana sdzlesmesi ve ilgili mevzuatta gosterilen yetkilere sahiptirler.

o Komiteler
Sermaye Piyasasi Kanunu cercevesinde ilgili dénemde ¢ komite olusturulmus olup,
kurulmasi zorunlu olmayan komitelerin gorevlerini Kurumsal Yoénetim Komitesi Ustlenmistir.

Denetimden Sorumlu Komite:

Sermayedeki Payi Temsil Ettigi Pay
Adi Soyadi Gorevi TL % Grubu
Mustafa Seyfettin UNCULAR | Komite Bagkani - - -
Hasan SEZER Komite Uyesi - - -
Kurumsal Yonetim Komitesi:
Sermayedeki Payi Temsil Ettigi Pay
Adi Soyadi Gorevi TL % Grubu
Hasan SEZER Komite Bagkani - - -
Sinan Aydin AYGUN Komite Uyesi | 9.701.796| 11,15 A-B Grubu
Can OZTURK Komite Uyesi - - -
Riskin Erken Saptanmasi Komitesi:
Sermayedeki Payi Temsil Ettigi Pay
Adi Soyadi Gorevi TL % Grubu
Mustafa Seyfettin UNCULAR | Komite Bagkani - - -
Zekeriya FINDIKOGLU Komite Uyesi 367.123 0,422 B Grubu
o Sirket Sermayesi ve Ortaklik Yapisi
Sirket Cikariimig Sermayesi : 87.000.000 TL
Sirket Kayitl Sermaye Tavani : 90.000.000 TL
A Grubu paylar : 15.000 TL
B Grubu paylar : 86.985.000 TL
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30.09. 2014 TARIHI ITIBARIYLE PAY DAGILIMI (%5 ve UZERI PAYA SAHIP ORTAKLAR)

ADI VE SOYADI PAY TUTARI (TL) PAY ORANI (%)
Salih Bezci 12.865.425,74 14,79
Mustafa Rifat Hisarciklioglu 10.358.654,00 11,91
Sinan Aydin Aygun 9.701.796,46 11,15
Bekir Akar 4.639.989,61 5,33
Diger(%5altr) 49.434.134,19 56,82
TOPLAM 87.000.000,00 100,00

o Yukaridaki ortaklik paylarinin belirtimesinde KAP verileri esas alinmistir.

« Imtiyazh paylar ve oy haklarina iligkin bilgiler:

Sirket Ana sdzlesmesinde imtiyazli paylar A Grubu hisselerden olugsmaktadir. A grubu hisselerin
toplam tutar 15.000 TL/ Adettir. A Grubu hisselerin ortaklara dagilimi agagidadir;

Salih BEZCI e PEPPR 5.000 TL/Adet
Mustafa Rifat HISARCIKLIOGLU ......: 5.000 TL/Adet
Sinan Aydin AYGUN ... 5.000 TL/Adet

Sirketin A Grubu paylara tanimis oldugu imtiyazlar Ana Sézlesmenin 7. Maddesinde asagidaki
sekilde duzenlenmigtir.

Sirket Ana Sozlesmesi

Madde 7: imtiyazll Menkul Kiymetler

‘A Grubu paylarin ybnetim kurulu Gyelerinin segiminde aday gbsterme imtiyazi vardir.

Buna gére, Yénetim Kurulu Uyelerinin yarisi, A Grubu pay sahiplerinin gésterdigi adaylar
arasindan Ortaklik Genel Kurulu tarafindan secilmek zorundadir. Bagimsiz Yénetim Kurulu
Uyelerinin aday gésterilmesi ve segiminde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Bagimsiz Yénetim
Kurulu Uyelerine iliskin diizenlemeleri esas alinir.
A Grubu Imtiyazli Pay sahipleri, Yénetim Kurulu'nun segilecedi Genel Kuruldan énce Yénetim
Kurulu'na gésterecekleri adaylar belirlemek icin 6nceden toplanacaklar. A Grubu Imtiyazli Pay
Sahiplerinin, aday gbsterme imtiyazlarina dayali olarak gésterecekleri Yénetim Kurulu adaylar,
A Grubu pay sahiplerinin her birinin gbésterecedi adaylar arasindan Genel Kurul 6ncesindeki bu
toplantida oy coklugu ile belirlenecektir. Béylece belirlenen Yoénetim Kurulu adaylarinin isimleri,
Genel Kurul Toplantisi'ndan 6nce Ortaklik'a veya Ybénetim Kurulu'nun segimine iliskin glindem
maddesinin gériisiilmesi éncesinde Genel Kurul Divanina Imtiyazli Pay Sahipleri Aday Listesi
olarak bildirilecektir.

Imtiyazli pay sahipleri, Yénetim Kurulu'na aday gésterilecek adaylar iizerinde oy goklugu
ile anlasamazlar ise, bu durumda dahi imtiyazli paylar genel kurulunda, daha 6nceki imtiyazli
pay sahipleri toplantisinda her bir imtiyazli pay sahibinin énermis oldugu isimlerin tiimd bir liste
halinde Genel Kurul Toplantisindan énce Ortaklik'a veya Yo6netim Kurulu'nun segimine iliskin
glindem maddesinin gértisiilmesi éncesinde Genel Kurul Divanina bildirilir ve Yénetim Kurulu
Uyelerinin yarisi, her haliikarda, sunulan bu aday listesinde yer alan isimler icinden Genel Kurul
tarafindan secilir.
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A Grubu imtiyazli pay sahiplerinin aday gbésterme imtiyazi ile secilecek Yénetim Kurulu
Uyeleri disinda kalan diger Yénetim Kurulu Uyeleri ise, tim pay sahipleri tarafindan aday
gosterilebilmek suretiyle, Genel Kurul tarafindan secilecektir. A Grubu pay sahipleri, diger tim
pay sahipleri gibi, herhangi bir imtiyaz séz konusu olmaksizin, diger Yénetim Kurulu Uyelikleri
icin de aday gbsterme imkanina sahiptirler.

Imtiyazli paylarin herhangi bir sekilde devri halinde (veraseten intikal hali hari¢ olmak
lizere), devre konu paylar derhal kendiliginden imtiyazlarini kaybederler ve devredilmis olan
paylar imtiyazsiz B grubu hamiline yazili pay haline dénustirler.

Ortaklik paylarinin Borsa'da islem gbérmeye baslamasindan itibaren 2 (iki) yil sonra
imtiyazlar sona erecek ve ortadan kalkacaktir. Bbylece Ortakliktaki tim paylar kendiliginden
imtiyazsiz hale gelecek, grup ayrimi ortadan kalkacak ve tiim paylar hamiline yazili tek tip pay
haline dbnlisecektir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin segiminde aday gésterme imtiyaz hakki taniyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet cikarilamaz. Halka acilma sonrasi hicbir sekilde
Yénetim Kurulu'na aday gbésterme imtiyazi da dahil yeni imtiyaz yaratilamaz.”

e Personel ile ilgili bilgiler:

Adi-Soyadi Gorevi _ Meslegi
Murat Baskaya Genel Mudur & Muhasebe ve Mali Isler Mudurd Isletmeci
Can Ozturk Yatirimci lligkileri MGdari Isletmeci

ilgili ddnem sonunda toplam personel sayisi 7 kisidir.

* Genel Kurul tarafindan Yénetim Kurulu Uyelerine verilmis olan izinler
Yonetim Kurulu Uyelerinin secildigi Genel Kurul toplantilarinda T.T.K'nin 395 ve 396.
maddelerinde belirtilen is ve islemleri yapmak Gzere Yénetim Kurulu Uyelerine izin verilmistir.

2- YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALI HAKLAR:

22 Mart 2014 tarihinde yapilan 2013 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla
Bagdimsiz Yonetim Kurulu Gyelerine huzur hakki 6demesi yapiimaktadir.

Bagimsiz olmayan diger alti Yonetim Kurulu Gyelerine saglanmis herhangi bir mali hak
bulunmamaktadir.

3- SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI
Sirketimiz yatirimlarini tamamlamis olmasi ve yeni yatirm planinin olmamasi nedeni ile
arastirma ve gelistirme kapsaminda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir.

4- SIRKET’IN DONEM iGi FAALIYETLERINE iLISKIN BILGILER:

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligskin
dizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek Uizere kurulmus olup, faaliyet esaslarini
portfédy yatirm politikalarini ve yonetim sinirlamalarini Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
dizenlemeleri ve ilgili mevzuatlari ¢ergevesinde strdlirmektedir.

Panora AVM, Sirketimizin esas faaliyet konusunu olusturan ve kira geliri elde etmek amaciyla.
portféyinde bulundurdugu gayrimenkuldir. Sirket portféylnde baskaca bir gayrimenkuli
bulunmamaktadir.

e Tavan/Sabit Kur Uygulamalar

Yonetim Kurulumuz déviz kurlarinda meydana gelen yukari yonlt hareketliligin kiracilarimiz
Uzerinde yaratacadi olumsuz etkileri bertaraf etmek ve finansal planlamalarina isik tutabilmek
amaciyla sabit/tavan kur uygulamasini 2014 yilinin ikinci G¢ ayhk déneminde de devam
ettirilmesine karar vermistir. Kira ddemelerini s6zlesmelerde belirtilen esaslar gercevesinde
yapmak kosuluyla;
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Sabit/Tavan Kur:

01.0cak 2014 - 31 Mart 2014 tarihleri arasinda :1USD=1,750TL -1 EURO .=2,400 TL
01.Nisan 2014 - 30 Haziran 2014 tarihleri arasinda : 1 USD =1,950 TL -1 EURO = 2,500 TL
01 Temmuz 2014 - 30 Eylll 2014 tarihleri arasinda : 1 USD = 1,950 TL -1 EURO =2,500 TL

olarak belirlenmistir. Uygulamayla hem kiracilarimiza finansman destegi saglanmis hem de
kiralarin tahsil kabiliyeti yukseltilmigtir.

e Yatirnm ve Yenileme Faaliyetleri

Bay ve Bayan Genel WC’ lerde Yapilan Revizyonlar

PANORA, bay ve bayan genel WC’lerde yapilan
yenileme calismalari ile musterilerine alisveriste
sundugu konfor ve estetigi bu bélimde hijyen ve
saglikh bir ortamla birlegtirerek daha iyi hizmet
vermeyi hedeflemigtir.

Bu kapsamda 2013 yilinda baslayan yenileme
faaliyetleri 2014 yil sonunda tamamlanacaktir.

2014 Y1l 1 Ocak - 30 Haziran Dénemi Kiralama ve Fesih islemleri

AYRILAN MARKALAR YENI MARKALAR
SPORT 2000 OFFICE 1 STORE
BUYULU TAS TEKIN ACAR

BEBEGIM JOOP
KAPBULA ODEABANK ATM
SIEMENS SUBWAY
TUMMY CUP CAKE'S
TEZTUR uUsS POLO
RED LINE JASMIN
E — SHOP DOGAL BEBEGIM
NATUR FOODS
GS STORE
BNG
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o Diger Faaliyetler
Sirketimizin mevzuat ile ilgili degisikliklere uyum calismalari kurumsal yonetim ilkelerine
uyum beyaninda detayli sekilde agiklanmistir. Bu ilkeler dikkate alinarak Sirket faaliyetlerimiz
surdurilmektedir. 22 Mart 2014 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantimizda Bagdimsiz Yoénetim
Kurulu Uyelerimiz yeniden segilmigler ve Komiteler yenilenen mevzuata uygun sekilde yeniden
olusturulmustur.

o Sirketimiz 2014 yih Ocak — Eylul déneminde herhangi bir bagis ve yardimda
bulunmamistir.

o Kar Dagitim Politikasi

Panora Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi Anonim Sirketi’'nin Kar Payi Dagitim Politikasi,
ortaklarimizin kar paylarindan dtzenli gelir elde etmesini amaclamaktadir.

Sirketimiz k&r dagitim politikasini esas s6zlesmemizin 29. Maddesinde agikca belirterek,
dagitilabilir karin en az %75’ini dagitacagini karara baglamistir.

Sirket Ana Sozlesmesi
Madde 29 Kar Dagitimi:

Sirketimiz  k&r dagitimi konusunda Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Mevzuatinda yer alan dizenlemelere uyar.

Birinci Tertip Kanuni Yedek Akce
a) Yillik karin %5’i Tark Ticaret Kanunu’nun 519. Maddesi uyarinca 6denmis sermayenin
%20’sini buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

Birinci temettu
b) Pay sahiplerine %5 oraninda nakden kar payi 6denir
c) Ikinci tertip kanuni yedek akce

Turk Ticaret Kanunu’nun 519. maddesinin 2. fikrasi (c) bendi geregince; pay sahiplerine
cikariimis sermayenin %5’i oraninda kar payi 6dendikten sonra, kardan pay alacak kigilere
dagitilacak toplam tutarin onda biri ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

ikinci temettii

d) Safi kardan (a) (b) ve (c) bentlerinde yer alan hususlar digildikten sonra kalan kismi
genel kurul kismen veya tamamen ikinci temettl payi olarak dagitmaya, dénem sonu kar
olarak bilangoda birakmaya, kanuni veya ihtiyari yedek akgelere ilave etmeye veya
olaganustl yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

e) Bu esaslar gergevesinde Ortaklik, her yil pay sahiplerine yillik dagitilabilir karin en az
%75’ini pay sahiplerine nakden dagitacaktir.

f) Yasa hukmdi ile ayriimasi gereken yedek akgeler ile bu esas s6zlesmede pay sahipleri
icin belirlenen birinci temettl ayrilmadikga, baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kar
aktariimasina ve yodnetim kurulu Uyeleri ile memur, mustahdem ve iscilere kardan pay
dagitimasina karar verilemeyecedi gibi, belirlenen birinci temetti 6denmedikge bu
kisilere kardan pay dagitilamaz.

g) Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin timiane, bunlarin ihra¢ ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilr.

h) Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 20. Maddesindeki duzenlemeler ¢ergevesinde ortaklara
kar payi avansi dagitilabilir.
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e Temettii Odemesi
Sirketimizin 22 Mart 2014 tarihinde yapilan 2013 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda,
2013 yili dagitilabilir kari olan 30.127.045.- TL ndan beher hisse bagina 0,3462 TL olmak Uzere
toplam 30.119.400.- TL nin 25 Mart 2014 tarihinde temettl olarak dagitiimasina, kalan 8.495.-
TL nin ise olaganustl yedekler hesabina aktarilmasina karar verilmistir.

e Bagimsiz Denetgi Sirketinin Segimi
28 Subat 2014 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda “Sirketimizin 22 Mart 2014 tarihinde
yapilacak Olagan Genel Kurul toplantisinda “Bagimsiz Denetim Kurulusu Sec¢imi” hususunda
DRT Bagimsiz Denetim ve SMM A.$.'nin Genel Kurul’'un onayina sunulmasina®“ karar verilmis,
Genel Kurulda ilgili madde oylanarak onaylanmigtir.

e Gayrimenkul Degerleme Raporu Ozeti

Gayrimenkul degerleme sirketimiz Kent Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. tarafindan sirketimiz mulkiyetinde bulunan PANORA AVM’nin degerleme
calismalari yapiimig, degerleme sonucunda; PANORA AVM'nin;

KDV harig piyasa degerinin,

632.543.244 TL (AltiyGzotuzikimilyonbegyuzkirkigbinikiyuzkirkdértTurkLirast)

% 18 KDV dahil

746.401.028 TL (YediyuzkirkaltimilyondortyUzbirbinyirmisekizTurkLirasi)
olarak tespit edilmistir.

o Sirketin Risk Yénetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Sirketimiz, finansal tablolarini dizenli olarak glncelleyerek finansal yapisini
incelemektedir. Temel faaliyet geliri olan kira gelirlerinin tam ve duzenli olarak tahsil edilebilmesi
icin kira s6zlesmesinden dogan yukumlUliklerini zamaninda ve tam olarak yerine getirmeyen
kiracilarin durumu degerlendirilerek yerine gore ikaz etmekte ya da sézlesmeden kaynaklanan
yasal haklarini korumak icin gerekli hukuki islemleri yapmaktadir.
Kira gelirlerinin sbdzlesmeye dayali olarak dodviz cinsinden duzenlenmesi nedeniyle dodviz
kurlarinda meydana gelen olumsuz dalgalanmalar dikkatle izlenmekte ve geregi dénemler
halinde alinan kararlar ile yapiimaktadir. Bununla birlikte Sirket risk ydonetimine katki saglanmasi
ve SPK Mevzuatina uyumun da geregi olarak sirket blinyesinde Kurumsal Yénetim Komitesi,
Denetimden Sorumlu Komite ve Riskin Erken Saptanmasi Komiteleri olusturmustur.

e Sirketin Finansman Kaynaklar
Sirketimizin temel ve tek finansman kaynagi kira gelirlerinden olusmaktadir.

e Doénem iginde Esas Sézlesmede Yapilan Degisiklikler
Sirketimiz Esas S6zlesmesinde donem icerisinde herhangi bir degisiklik yapilmamistir.

e lIsletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Sektor igerisindeki Yeri

Son yillarda 6zellikle blylk sehirlerimizdeki AVM sayisindaki hizli artis strekli olarak
ihtiyacin Uzerinde bir yapilagsma olup olmadigi sorgulamasina yol agmaktadir.

Ankara'da 2007 yilinda 530.000 m2 olan toplam kiralanabilir alan, 2009 yil Gg¢lnci ¢eyreginde
865.000 m2'ye ulasmis ve 2013 yili Gglncl c¢eyregi itibariyle 1.000.000 m2"yi asmis
bulunmaktadir.

Kiralanabilir alan siniri alinmaksizin halihazirdaki AVM sayisinin 40-45 civarinda oldugu
tespit edilen Ankara ilimiz Turkiye siralamasinda bin kisiye disen kiralanabilir alan 215 m2 ile
birinci sirada gdziikmektedir.

Ulastigi kiralanabilir alan bayUklGgua ile Avrupa’daki oranlarin Gzerinde kiralanabilir alana
ulagsan Ankara’da tuketicinin nitelikleri digerlerine gére daha Ustlin sayilabilecek AVM”lerden
yana tercih kullanmaya basladigi ve muisteri potansiyelinin daha fazla marka Uriin ve hizmete
ulagabilecedi AVM'leri tercih ettigi g6zlemlenmektedir.
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Ankara ili Mevcut Aligveris Merkezi Piyasasi:

ICSC (International Council of Shopping Centers) standartlarina gére Panora AVM “COK
BUYUK” geleneksel Aligveris Merkezleri kategorisindedir.

Nufusa gbre Cankaya, Yenimahalle ve Etimesgut Bolgesi'ndeki AVM kiralama orani
Ankara ortalamasinin tzerinde, Kegiéren Boélgesi'nde AVM kiralama orani Ankara ortalamasinin
altinda oldugu gdézlemlenmektedir

Ozellikle Ankara’da islek caddelerde yer bulma sikintisi yasandigindan yiksek kaliteli
modern aligveris merkezlerine yonelim artarak devam etmektedir.

Avrupa ve Turkiye’'deki kisi basina disen kiralanabilir alan blyuklUkleri kiyaslandiginda
Tarkiye halen geri siradadir. Geng nufus oraninin yuksek olmasi, tiketim aligkanliklarinin hizla
degismesi, Turkiye ve O&zellikle Ankara’daki alisveris merkezi sayilar, AVM sayisinin
OnUimuizdeki yillarda da artacagi yonindedir.

Sirketin Sektordeki Yeri ile Avantaj ve Dezavantajlari:

PANORA AVM Ankara’nin en prestijli semtlerinden birinde bulunmakta ve semtin gelir
seviyesi Turkiye ortalamalarin en Ust kademelerindedir.

PANORA AVM ulasimin son derece kolay oldugu bir noktada ve hemen tiim semtlerden
kolayca ulagilabilecek bir noktadadir, Konumu itibari ile prestijli liks konut ve elgilik alanlarina
da yakin bir projedir. AVM'ye sadece 06zel aragla degdil toplu tasima araglari ile de
ulasilabilmektedir.

Musteri profili, ziyaretci sayisi, kiraci karmasi ve doluluk oranlari, otopark imkanlari ile
oturmus bir alisveris merkezidir.

Piyasanin bagimsiz goruglerine gore paketli ziyaretci ¢ikisi orani en yiksek AVM’ lerden
biridir. Ankara’ da bir ¢ok alisveris merkezi olmasina ragmen, ziyaretci sayisi, kira gelirleri,
doluluk oranlari ile rakiplerine gére 6n sirada yer almaktadir.

Zayif Yanlar:
Sehir merkezinde yer almiyor olmasi sebebi ile konum itibari ile gunlik bir yaya trafigi
hatti Gzerinde yer almiyor olmasi.

Firsatlar:

Her ne kadar merkezden uzak bir AVM olsa da bulundugu konum itibari ile ticari
kapsama alani son derece yiiksektir. Ozellikle bélgede yapimi siren liiks konut projelerinin
tamamlanmasinin orta vadede ziyaret¢i sayisini, ortalama harcama ve kalma sulresinin
arttiracag, gelirlerin de bu gelismeden pozitif etkilenecegi yonindedir.

Yukarida belirtilen kriterlerin iyi analiz edilerek Sirket faaliyetlerine yansitiimasi
sonucunda doygunluk yagsanan Ankara AVM piyasasinda Panora AVM'ye belirgin bir rekabet
avantaji getirmektedir.

o Bagh Ortakliklar:

Panora Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S. bagh ortakhdi olan Panora Isletmecilik ve
Ticaret A.S. sirket aktifinde kayit PANORA Aligveris ve Yasam Merkezinin isletmeciligi ile genel
hizmetlerini saglamak Uzere %100 sermayesi Panora Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S.
tarafindan kargilanmak suretiyle kurulmustur.
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PANORA GYO HISSE FiYAT GRAFIGi

Panora Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.$. (PAGYQO) hisselerinin 1 Ocak — 30 Eylil 2014
tarihleri araligina iligkin hisse fiyat ve hacim grafigi asagida sunulmustur.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil

PAGYO hisse senedinin ilk 9 aylik donemde 3,40 — 4,06 TL araliginda iglem gormustiir.
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5- OZET BIREYSEL ve OZET KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR
Ozet bireysel ve konsolide finansal tablolar ve bilgiler esas alinarak hesaplanan finansal durum,
karlihk ve bor¢ 6deme durumlarina iliskin temel rasyolar asagidaki tablolarda belirtiimigtir.

OZET BIREYSEL FINANSAL TABLOLAR

01.01.2014 — 30.09.2014 Dénemine iliskin Temel Rasyolar

BIREYSEL GELIR TABLOSU (TL)

1 Ocak-30 Eyliil 2014

1 Ocak-30 Eylil 2013

Hasilat 34.217.061 30.889.529
Satiglarin Maliyeti (-) (3.180.845) (2.546.667)
Briit Kar 31.036.216 28.342.862
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (403.660) (1.739.700)
Genel Yonetim Giderleri (-) (513.320) (462.538)
Diger Faaliyet Gelirleri 1.376.611 702.078
Diger Faaliyet Giderleri (-) (19.403) (69.437)
Faaliyet Kar 31.476.444 26.773.265
Finansal Giderler (-) (3.120) (5.311)
Vergi Oncesi Kar 31.473.324 26.767.954
Vergi Giderleri (-) 0 (1.683.051)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 0 2.593.860
Doénem Kari 31.473.324 27.678.763

OZET BIREYSEL FINANSAL TABLOLAR

01.01.2014 — 30.09.2014 Dénemine iliskin Temel Rasyolar

BIREYSEL VARLIKLAR (TL) 30 Eylul 2014 31 Aralik 2013
Dénen Varliklar 24.040.328 23.017.915
Nakit ve Nakit Benzerleri 21.289.716 19.458.464
Ticari Alacaklar 1.893.126 3.132.646
Pesin Odenmis Giderler 586.373 324.450
Cari Dénem Vergisi ile Ilgili Varliklar 169.580 102.355
Diger Dénen Varliklar 101.533 0
Duran Varhklar 634.990.038 634.179.042
Bagl Ortakliklardaki Paylar 100.000 100.000
Yatirrm Amagcl Gayrimenkuller 633.543.571 632.543.244
Maddi Duran Varliklar 189.223 219.182
Maddi Olmayan Duran Varliklar 38.011 44776
Pesin Odenmis Giderler 1.103.007 1.261.240
Diger 16.226 10.600
Toplam Varliklar 659.030.366 657.196.957
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OZET BIREYSEL FINANSAL TABLOLAR

01.01.2014 — 30.09.2014 Dénemine iliskin Temel Rasyolar

BIREYSEL KAYNAKLAR (TL) 30 Eyliil 2014 31 Aralik 2013

Kisa Vadeli Yukumlilikler 2.099.111 1.549.498
Ticari Borglar 451.990 465.466
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 38.106 11.370
Kisa Vadeli Kargiliklar 146.500 146.500
Diger Borglar 572.895 732.596
Ertelenmig Gelirler 889.620 193.566
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 272.020 344.285
Diger Uzun Vadeli YUkimliltkler 208.672 283.119
Uzun Vadeli Karsiliklar 63.348 61.166
Ozkaynaklar 656.659.235 655.303.174
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 12.044.098 7.357.940
Gecmis Y1l Karlar 526.139.761 484.885.650
Net Dénem Kari 31.473.324 76.059.669
Sermaye Duzeltmesi Farklari 3031 3031
Kar ve i

079 6119
Toplam Kaynaklar 659.030.366 657.196.957

OZET KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR

01.01.2014 — 30.09.2014 Dénemine iliskin Temel Rasyolar

KONSOLIDE GELIR TABLOSU (TL)

1 Ocak-30 Eyliil 2014

1 Ocak-30 Eylil 2013

Hasllat 43.140.110 38.305.326
Satiglarin Maliyeti (-) (9.979.553) (8.897.807)
Brit Kar 33.160.557 29.407.519
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (1.816.366) (2.637.190)
Genel Yénetim Giderleri (-) (527.846) (492.688)
Diger Faaliyet Gelirleri 1.472.582 869.375
Diger Faaliyet Giderleri (-) (20.393) (70.329)
Faaliyet Kan 32.268.534 27.076.687
Finansal Giderler (-) (10.753) (5.312)
Vergi Oncesi Kar 32.257.781 27.071.375
Vergi Giderleri (-) (153.129) (1.696.362)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) (5.073) 2.594.720
Doénem Kari 32.099.579 27.969.733
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OZET KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR

01.01.2014 — 30.09.2014 Dénemine iliskin Temel Rasyolar

KONSOLIDE VARLIKLAR (TL) 30 Eylul 2014 31 Aralik 2013
Donen Varliklar 26.289.290 24.872.383
Nakit ve Nakit Benzerleri 21.489.316 19.752.270
Ticari Alacaklar 3.656.675 4.349.343
Diger Alacaklar 106.825 7.303
Pesin Odenmis Giderler 803.765 502.845
Cari Dénem Vergisi ile Ilgili Varliklar 210.766 159.528
Diger Dénen Varliklar 21.943 101.094
Duran Varliklar 635.210.981 634.443.771
'Yatinm Amacli Gayrimenkuller 633.543.571 632.543.244
Maddi Duran Varliklar 456.347 532.339
Maddi Olmayan Duran Varliklar 46.778 46.254
Pesin Odenmis Giderler 1.103.007 1.261.240
Ertelenmis Vergi Aktifi 38.396 43.469
Diger 22.882 17.225
Toplam Varliklar 661.500.271 659.316.154
KONSOLIDE KAYNAKLAR (TL) 30 Eylul 2014 31 Aralik 2013

Kisa Vadeli Yukiimluliikler 3.819.135 3.552.855
Ticari Borglar 1.753.914 2.233.485
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 201.785 57.356
Kisa Vadeli Kargiliklar 223.768 228.563
Diger Borglar 667.276 824.757
Ertelenmis Gelirler 972.392 208.694
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 431.827 495.319
Diger Uzun Vadeli YUkimliltkler 208.672 283.119
Uzun Vadeli Karsiliklar 223.155 212.200
Ozkaynaklar 657.249.309 655.267.980
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 657.249.309 655.267.980
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 12.044.098 7.357.940
Gegmis Yl Karlari 526.116.758 484.859.100
Net Donem Kari 32.099.579 76.063.216
Sermaye Duzeltmesi Farklari 3031 3031
Kar ve i

BmkméaozigéfrﬁZstzmegiig;zfnd'”'mayacak (14.157) (15.307)
Kontrol Glcl Olmayan Paylar 0 0
Toplam Kaynaklar 661.500.271 659.316.154
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01.01.2014 — 30.09.2014 D6nemine iligkin Temel Rasyolar
Ozet Konsolide Finansal Tablolar Uzerinden Hesaplanmistir.

KONSOLIDE TABLOLARA GORE 30 Eyliil 2014 31 Aralik 2013
CARi ORAN 6,884 7,000
0Z KAYNAKLAR 657.249.309 655.267.980
TOPLAM YUKUMLULUKLER 4.250.962 4.048.174
TOPLAM BORGC / TOPLAM VARLIKLAR 0,006 0,006

6- RISKLER VE YONETIM KURULU'NUN DEGERLENDIRMESI

Sirketimiz portféylinde yatirnrm amacli yeni bir projenin olmamasi nedeniyle riskler temelde kira
gelirleri Gzerinde yodunlagsmaktadir.

Kira bedellerinin sdzlesmelerde doviz cinsinden dizenlenmesi nedeniyle kurlarindaki
dalgalanmalarin kira gelirlerinin tahsilinde yaratacagi riskler, Gcer aylik dénemler halinde
belirlenen sabit/tavan kur uygulamalari ile mimkin oldugunca azaltiimaya g¢alisiimaktadir.

Bununla birlikte yakimlUluklerini yerine getirmeyen kiracilarimizin ortaya ¢ikaracagr muhtemel

riskleri dnlemek amaciyla, sézlesmeden kaynaklanan yasal haklarimiz uygun zaman ve zemin
go6zetilerek kullaniimaktadir.

17



