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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.Agustos.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 Olaganusti 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 yil 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 kullanilmak Uzere dis cephe asansor ve personel yikseltici cihaz alimlart,
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 ¢ikartiimigtir.

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 déntstime 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 Ortakhgrna déntisimin hemen
ardindan sirket sermayesinin %25 ine isabet eden 21.750.000 TL lik kismi ortaklarin hisse satisi
yontemiyle halka arz edilerek 23 Mayis 2013 tarihinden itibaren Borsa istanbul’da islem
gbérmeye 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 Oduli) alan AVM mizi gigli ve uluslararasi markalarla
destekleyerek ziyaretci sayisini artirmak, surekliligi olan, gugli yonlerini 6n plana ¢ikaran,
yenilikci ve farkh trendleri takip eden, sosyal sorumlulugunun bilincinde, halkla iligkiler
kampanyalarina 6nem veren, marka sadakati yaratan, sosyal imaji glicli yasam alani olgusunu
yerlestirmektir.
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Degerli Ortaklarimiz,

Sirketimizin 2014 Yili Olagan Genel Kurul Toplantisi 21.Mart.2015 gunu yapilmig, doneme ait
faaliyetlerimize iliskin duzenlenen raporlar ve mali tablolar yatinmcilarimizin bilgisine
sunulmustur.

2013 yilinda oldugu gibi 2014 yilinda da Sirketimizin Gayrimenkul Yatirim Ortakligina
doénlsmesi ve akabinde gergeklestirdigi halka arzinin mali tablolar Gzerinde yarattigi olumlu etki
tum yatinmcilarimizla paylasiimistir. Ayni olumlu etkinin 2015 yilinda da slrecegi kanaatindeyiz.

2015 yili basindan itibaren déviz kurlarinda meydana gelen artig, kira sézlesmelerinin déviz
cinsinden diuzenlenmesi nedeniyle ilk bakista bir avantaj gibi gérinse de, kira gelirlerinin
tahsilinde risk unsuru olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Tim bu hususlar dikkate alarak portféyl en
az riskle ydnetmek amaciyla dengeli bir doviz politikasi izliemeye azami 6zen gosterilmistir.

Bu kapsamda sozlesmeden kaynaklanan yukumlGluklerini yerine getiren tum kiracilarimiz
Yonetim Kurulumuzun UGger aylik donemler halinde aldigi kararlarla belirledigi sabit/tavan kur
uygulamalarindan faydalanarak hem saglikli finansal planlama yapabiliyor hem de yillhk
batcelerine ciddi finansman katkisi saghyorlar.

Sirketimiz, ortak paydayr go6zeterek izlenen portfdy politikasi ile kiracilarimiza ve
yatinmcilarimiza belirsizligin en aza indirgenmig oldugu surdurulebilir, istikrarh bir ticari faaliyet
sunmay! hedeflemistir.

Panora Gayrimenkul, tabi oldugu tim mevzuat hikimlerine uymaya azami 6zeni gdstermekte,
mevzuattan kaynaklanan yukumlulUklerini en kisa surede yerine getirerek sorumluluklarina
uygun, adil, seffaf ve hesap verebilir bir anlayigla yonetilmesi saglanmaktadir.

Panora Gayrimenkul, karli ve gugcli mali yapisi kadar kurumsalliyi ve etik degerleriyle
desteklenmis girket kimligiyle, Glkemizin ve sektdrumizun geleceginde daima sz sahibi ve lider
kurumlardan biri olarak varligini sirdirmenin gayreti icinde olacaktir.

Sirketimize guvenerek, ekonomik isbirligi yapan tum degerli ortaklarimiza tesekkurlerimizi
sunariz.

Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu
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iICINDEKILER

1-) GENEL BILGILER

o Faaliyet raporu hesap dénemi
Sirketin unvani, Sicil ve iletigsim bilgileri

e Sirketin organizasyon yapisi, sermaye ve ortaklik yapisi ile bunlara iligkin dénem igi
degisiklikler
imtiyazl paylar ve oy haklarina iligkin bilgiler

o Personel ile ilgili bilgiler
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 CALISMALARI

4-) SIRKET’IN DONEM iCi FAALIYETLERINE ILISKIN BILGILER
5-) BIREYSEL ve KONSOLIDE 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 iliskin Esaslar
Tebligi'nin” 8.Maddesi hiikm( uyarinca dizenlenmis olup, Sirketimizin 01.01.2015 — 30.06.2015
tarihleri arasini  kapsayan donemdeki isletme faaliyetlerinin  degerlendiriimesi ve
yatirimcilarimiza bilgi verilmesi amaciyla dizenlenmigtir.
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1- GENEL BILGILER:
Hesap Dénemi :01.01.2015 - 30.09.2015

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 2015 TARIHi iITIBARI IiLE YONETIM KURULU UYELERI

) ) o GOREV SURESI
ADI- SOYADI GOREVI IMZA YETKISI BASLANGIC
BITIS TARIHI
. ; Yonetim Kurulu . . . 31.03.2013
Fikret ESKIYAPAN Bagkan! Mustereken imzaya yetkili 31.03.2016
A Yonetim Kurulu . . . 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 tGye 21.03.2015
Mustafa Seyfettin UNCULAR Bagimsiz Uye ile birlikte migstereken Pos

. o 31.03.2016

imzaya yetkili

Bagimsiz olmayan bir tGye

Hasan SEZER Bagimsiz Uye ile birlikte mustereken 21.03.2015
. o 31.03.2016

imzaya yetkili

Yénetim Kurulu Uyelerinden Sayin Mustafa Seyfettin UNCULAR ile Sayin Hasan SEZER
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi uyarinca segilmis bagimsiz Yénetim
Kurulu Gyeleridir. Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyelerimiz 21.Mart.2015 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul toplantisinda bir yil slre ile yeniden secilmiglerdir.
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e Yonetim Kurulu Uyelerinin Yetkileri
Yoénetim Kurulu Gyeleri en az bir tanesi bagimsiz olmayan Uye olmasi sarti ile sirketi iki
uye ile mustereken temsil ve ilzama yetkilidir.

e Yetki Sinirlan
Sirketimizin Yonetim Kurulu Gyeleri; Sermaye Piyasasi Kanunu, Turk Ticaret Kanunu,
Sirket Esas s6zlesmesi ve ilgili mevzuatta gosterilen yetkilere sahiptirler.

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

Denetimden Sorumlu Komite:

Sermayedeki Payi Temsil Ettigi Pay
TL % Grubu

Adi Soyadi Gorevi

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 Baskani - - -
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 406.006 0,467 B Grubu
o Sirket Sermayesi ve Ortaklik Yapisi
Sirket Cikarilmis Sermayesi : 87.000.000 TL
Sirket Kayith Sermaye Tavani :90.000.000 TL
A Grubu paylar : 15.000 TL
B Grubu paylar : 86.985.000 TL
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30.09.2015 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 11.370.356,71 13,07
Sinan Aydin Aygun 9.701.796,46 11,15
Bekir Akar 4.639.989,61 5,33
Diger(%5altr) 48.422.431,47 56,82
TOPLAM 87.000.000,00 100,00

o Yukaridaki ortaklik paylarinin belirtiimesinde KAP verileri esas alinmistir.

o Imtiyazh paylar ve oy haklarina iligkin bilgiler:

Sirket Ana s6zlesmesinde imtiyazli paylar A Grubu hisselerden olusmaktadir. A grubu
hisselerin toplam tutari 15.000 TL/ Adettir. A Grubu hisselerin ortaklara dagihmi asagidadir;

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

Sirketin A Grubu paylara tanimig oldugu imtiyazlar Ana Sézlesmenin 7. Maddesinde
asagidaki sekilde dizenlenmigtir.

Sirket Ana Sozlesmesi

Madde 7: imtiyazl Menkul Kiymetler

‘A Grubu paylarin yénetim kurulu dyelerinin 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 gésterilimesi ve secgiminde, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Bagimsiz Yénetim
Kurulu Uyelerine iligskin diizenlemeleri esas alinir.
A Grubu Imtiyazli Pay sahipleri, Yénetim Kurulu'nun segilecedi Genel Kuruldan énce Yénetim
Kurulu'na gésterecekleri adaylar belirlemek icin énceden toplanacaklar. A Grubu Imtiyazli Pay
Sahiplerinin, aday gésterme imtiyazlarina dayali olarak gbésterecekleri Yénetim Kurulu adaylar,
A Grubu pay sahiplerinin her birinin gbsterecedi adaylar arasindan Genel Kurul 6ncesindeki bu
toplantida oy coklugu ile belirlenecektir. Béylece belirlenen Yénetim Kurulu adaylarinin isimleri,
Genel Kurul Toplantisi'ndan 6nce Ortaklik'a veya Ybénetim Kurulu'nun secgimine 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 6nermig oldugu isimlerin timdi bir liste
halinde Genel Kurul Toplantisindan énce Ortaklik'a veya Yoénetim Kurulu'nun segimine iliskin
glindem maddesinin gértisiilmesi éncesinde Genel Kurul Divanina bildirilir ve Ybénetim Kurulu
Uyelerinin yarisi, her haliikarda, sunulan bu aday listesinde yer alan isimler icinden Genel Kurul
tarafindan secilir.

A Grubu imtiyazli pay sahiplerinin aday gbésterme imtiyazi ile segilecek Yonetim Kurulu
Uyeleri disinda kalan diger Yénetim Kurulu Uyeleri ise, tiim 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 gésterme imkanina sahiptirler.
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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 tiim paylar kendiliginden
imtiyazsiz hale gelecek, grup ayrimi ortadan kalkacak ve tiim paylar hamiline yazili tek tip pay
haline dbnlisecektir.

Yénetim Kurulu Uyelerinin seg¢iminde aday gésterme imtiyaz hakki taniyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet cikarlamaz. Halka acgilma sonrasi hicbir sekilde
Yénetim Kurulu'na aday gbsterme imtiyazi da dahil yeni imtiyaz yaratilamaz.”

Sirket Esas So6zlesmesi’nde imtiyazli hisselere iligskin yapilan diizenlemede;

“Sirketin Ortaklik paylarinin Borsa'da islem gérmeye baglamasindan itibaren 2 (iki) yil
sonra imtiyazlar sona erecek ve ortadan kalkacaktir. BoOylece Ortakliktaki tim paylar
kendiliginden imtiyazsiz hale gelecek, grup ayrimi ortadan kalkacak ve tim paylar hamiline
yazili tek tip pay haline déniisecektir.” denilmektedir.

Sirketin halka arzini takip eden 2 yillik siirenin 23.Mayis.2015 tarihi itibariyle
dolmasi nedeniyle, Esas S6zlesmede imtiyazli paylara iliskin yapilan diizenlemelerin bu
tarih itibariyle gecerliligi kalmamigtir. Konuya iliskin olarak Esas Sézlesmede yapilacak
degisiklik ilk Genel Kurul Toplanti giindemine alinarak yeniden diizenlenecektir.

o Personelile ilgili bilgiler:

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

ilgili ddnem sonunda toplam personel sayisi 7 kisidir.

e 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 tzere Yénetim Kurulu Uyelerine izin verilmigtir.

2- YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALI HAKLAR:

21 Mart 2015 tarihinde yapilan 2014 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla
Bagdimsiz Yonetim Kurulu Gyelerine huzur hakki 6demesi yapiimaktadir.

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

3- SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI
Sirketimiz yatirrmlarini 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 Yatirm Ortakliklarina iliskin
dizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek zere kurulmus olup, faaliyet esaslarini
portfédy vyatirm politikalarini ve yoénetim sinirlamalarint 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 gayrimenkulddr. Sirket portféylinde kayitli baska bir gayrimenkul
bulunmamaktadir.
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e Tavan/Sabit Kur Uygulamalan
Yonetim Kurulumuz déviz kurlarinda meydana gelen yukari yonlu hareketliligin
kiracilarimiz Uzerinde yaratacagi olumsuz etkileri azaltmak ve finansal planlamalarina isik
tutabilmek amaciyla sabit/tavan kur uygulamasini bu yilin 2. Ug aylik déneminde de devam
ettirmektedir.
Sabit/Tavan kur uygulamasindan kira sdzlesmelerinde belirlenen ylakimlulGklerini
muntazaman yerine getiren ve kiraya veren ile idari veya hukuki herhangi bir itilaf yasamayan
tim kiracilarimiz yararlanabilmektedir.

2015 yilinda uygulanan Sabit/Tavan Kurlar:
01 Ocak 2015 - 31 Mart 2015 tarihleri arasinda :1USD=2,000TL -1 EURO .=2,550 TL
01 Nisan 2015 - 30 Haziran 2015 tarihleri arasinda :1 USD =2,200 TL - 1 EURO .= 2,550 TL
01 Temmuz 2015 — 30 Eylal 2015 tarihleri arasinda : 1 USD =2,200 TL -1 EURO .= 2,550 TL
olarak belirlenmigtir.

Uygulamayla kiracilarimiza finansman desteginin saglanmasinin yani sira kiralarin tahsil
edilebilme orani da yukseltilmigtir.

Kira bedellerinin hesaplanmasinda uygulanan ve Uger aylik dénemler halinde tespit
edilen Sabit/Tavan kurlar hakkindaki aciklama pay sahiplerini bilgilendirmek Gzere KAP’ta ilan
edilmektedir.

e Yatirnm ve Yenileme Faaliyetleri

Yasayan bir mekan olan Panora AVM’nin yenileme ve bakim faaliyetleri 2015 yilinda da
devam etmistir. Ziyaretgilerimize bahar ve yaz aylarinda dis alanlarda daha yasanir mekanlarda
hizmet vermek, dinlenme ve yeme icme imkani saglamak amaciyla bu yilin Mart ayinda
yapimina baslanan; AVM kuzey cephede faaliyette bulunan bistro ve kafelerin 6n kisimlarinda
yapilan teraslardaki genisletme ve gdlgelendirme c¢alismalari sonlandirilarak faaliyete
gecirilmigtir.
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e 2015 Yili 1 Ocak - 30 Eyliil Donemi Kiralama ve Fesih islemleri

AYRILAN MARKALAR YENi MARKALAR
BY CONCEPT CLK CONCEPT
PARK BRAVO MANGO

LA SENZA INTIMISSIMI
BEBEK BY PiKKOLO GRATIS
ODEABANK ATM BROOKS BROTHERS
ROBERTS CAFE ATASUN OPTIK
SAMSUNG MOBILE MUHITTIN LOKMAN HEKIM
FRED PERRY PARTI PAKETI
JOOP TUR312
SOLINGEN
JOLLY TOUR
TWIST
MADAM COCO

o Diger Faaliyetler
Sirketimizin mevzuat ile ilgili degisikliklere uyum calismalari “Kurumsal Yénetim ilkeleri
Uyum Beyaninda” detayl sekilde aciklanmistir. 21.Mart.2015 tarihli Olagan Genel Kurul
Toplantisinda Bagimsiz Yonetim Kurulu dyelerimizin se¢imi yapilmis ve calisma komitelerimiz
yenilenen mevzuata uygun sekilde yeniden olusturulmustur.

o Bagis ve Yardimlar
Sirketimiz 2015 yil ilk dokuz ayhk dénemde 299.934 TL tutarinda bagis ve yardimda
bulunulmustur.

o Kar Dagitim Politikasi
Panora Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi’'nin Kar Payir Dagitim Politikasi,
ortaklarimizin kar paylarindan dizenli gelir elde etmesini amacglamaktadir.
Sirketimiz kar dagitim politikasini Esas s6zlesmesinin 29. Maddesinde agikca belirterek,
dagitilabilir karin en az %75’ini dagitacagi hususunu karara baglamigtir.

Sirket Ana S6zlesmesi

Madde 29 Kar Dagitimi:

Sirketimiz  kar dagitimi konusunda Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi
Mevzuatinda yer alan diizenlemelere uyar.
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Birinci Tertip Kanuni Yedek Akce
a) Yillik karin %5’i Tark Ticaret Kanunu’nun 519. Maddesi uyarinca édenmis 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
cikarilmis sermayenin %5’i oraninda kar pay! 6dendikten sonra, kardan pay alacak kigilere
dagitilacak toplam tutarin onda biri ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilr.

ikinci temettii

d) Safi kardan (a) (b) ve (c) bentlerinde yer alan hususlar diglldikten 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 timine, bunlarin ihra¢ ve iktisap
tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilr.

h) Sermaye Piyasasi Kanunu’'nun 20. Maddesindeki duzenlemeler ¢ergevesinde ortaklara
kar payi avansi dagitilabilir.

e 2015 Yih Temettii Odemesi
Sirketimizin 21 Mart 2015 tarihinde yapilan 2014 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda,
2014 yih dagitilabilir karindan beher hisse basina 0,4369 TL olmak tzere toplam 38.010.300.-
TL nin 24.Mart.2015 tarihinde temettl olarak dagitiimasina, kalan 8.366.- TL nin ise olaganisti
yedekler hesabina aktariimasina karar verilmistir.

e Bagimsiz Denetgi Sirketinin Segimi
“Sirketimizin 21 Mart 2015 tarihinde yapilacak Olagan Genel Kurul toplantisinda
‘Bagimsiz Denetim Kurulugsu Secimi” hususunda DRT Bagimsiz Denetim ve SMM A.$.'nin
Genel Kurul'un onayina sunulmasina® karar verilmig, Genel Kurulda ilgili madde oylanarak
onaylanmistir.

e Gayrimenkul Degerleme Raporu Ozeti
Sirketimiz aktifinde kayith PANORA AVM’nin 29.Aralik.2014 tarihli Kent Kurumsal
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan degderleme raporunda,

KDV harig piyasa degerinin :674.575.025 TL
% 18 KDV dabhil piyasa degerinin ise : 795.998.530 TL oldugu tespit edilmigtir.

o Sirketin Risk Yénetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi
Sirketimiz, finansal tablolarini dizenli guncelleyerek finansal yapisini surekli olarak
kontrol etmektedir. Temel faaliyet geliri olan kira gelirlerinin tam ve dizenli olarak tahsil
edilebilmesi icin kira sdzlesmesinden dogan yukumluluklerini tam ve zamaninda yerine
getirmeyen kiracilarin durumu degerlendirilerek yerine gére ikaz edilmekte ya da sdzlesmeden
kaynaklanan yasal haklarini kullanarak gerekli hukuki takipleri yapmaktadir.
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Kira gelirlerinin sdzlesmelerin ddviz cinsinden dizenlenmesi nedeniyle kurlarda
meydana gelen olumsuz dalgalanmalar dikkatle izlenmekte ve geredi Ucer aylik donemlerde
alinan kararlar ile yapiimaktadir.

Bununla birlikte gerek kurumsal yonetimin ve gerekse risk yonetiminin saglanmasi icin
SPK Mevzuatina uyumun da geregi olarak gsirket bunyesinde “Kurumsal Yonetim Komitesi”
“Denetimden Sorumlu Komite” ve “Riskin Erken Saptanmasi Komiteleri” olusturmustur.

e Sirketin Finansman Kaynaklari
Sirketimizin temel finansman kaynagi kira gelirlerinden olugsmaktadir. Donem iginde
tahsilati yapilan kira gelirleri banka mevduat hesaplarimizda toplanip uygun vade ve oranlarda
degerlendirilmek suretiyle faiz geliri de elde edilmektedir.

e Doénem iginde Esas Sézlesmede Yapilan Degisiklikler
Sirket Esas s6zlesmesinin, Sermaye Piyasasi mevzuatinda meydana gelen degisiklikler
kapsaminda glncellenmesi amaciyla, dénem icinde diizenlenen Esas Soézlesme Tadil Metni
SPK ve Gumruk ve Ticaret Bakanligindan alinan yazili onaylarin ardindan 21.Mart.2015
tarihinde yapilan Sirketimiz Olagan Genel Kurul toplantisinda onaylanarak gerekli tescil ve ilan
islemleri yapilmistir.

¢ lIsletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Sektor igerisindeki Yeri

Son yillarda 6zellikle blylk sehirlerimizdeki AVM sayisindaki hizhi 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¢lncl ¢eyredinde
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 blayUkliga ile Avrupa’daki oranlarin tzerinde kiralanabilir alana
ulasan Ankara’da tiketicinin nitelikleri digerlerine gére daha Ustliin sayilabilecek AVM”lerden
yana tercih kullanmaya basladigi ve muisteri potansiyelinin daha fazla marka Uriin ve hizmete
ulagabilecedi AVM'leri tercih ettigi gézlemlenmektedir.

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 gdzlemlenmektedir

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

Avrupa ve Turkiye’'deki kisi basina disen kiralanabilir alan blyuklUkleri kiyaslandiginda
Tarkiye halen geri siradadir. Geng nifus oraninin yiksek olmasi, tiketim aligkanliklarinin hizla
degismesi, Turkiye ve O&zellikle Ankara’daki alisveris merkezi sayilari, 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 tim 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.
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Musteri profili, ziyaretgi sayisi, kiraci karmasi ve doluluk oranlari, otopark imkanlari ile
oturmus bir aligveris merkezidir.

Piyasanin bagimsiz gorislerine gore paketli ziyaretgi ¢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 glnlik 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 yiksektir. Ozellikle bolgede yapimi siren liks konut projelerinin
tamamlanmasinin orta vadede ziyaret¢i sayisini, ortalama harcama ve kalma slresinin
arttiracagi, gelirlerin de bu gelismeden pozitif etkilenecegi yonindedir.

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

Bagh Ortakhklar:

Panora Gayrimenkul Yatrim Ortaklig1 A.S. bagh ortaklig1 olan Panora Isletmecilik ve
Ticaret A.S. sirket aktifinde kayitll PANORA Alisveris ve Yasam Merkezinin Isletmeciligi ile
genel hizmetlerini saglamak {izere kurulmustur. Sermayesinin %100’{i Panora Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S. ne aittir.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.
HiSSE FiYAT VE iSLEM GRAFIGi
(1. Ocak.2015 — 30.Eyliil.2015)

Ocak Mart Haziran Eyliil

PAGYO hisse senedi 1 Ocak 2015 — 30 Eyliil 2015 tarihleri arasinda 3,50 TL ile 5,16 TL
fiyat araligindan islem gormiistiir. Donem igerisinde giinliik ortalama islem hacmi yaklasik
olarak 20.000 adettir.

Endeks 100 fiyat hareketliligi ile PAGYO hisse senedinin ayni donem igin
karsilastirildiginda;
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100 Endeks doneme 85.450 puan seviyelerinden baslamig 74.200 puan seviyelerinde
kapatmistir, PAGYO hisse senedi ise ilgili doneme 3,57 TL seviyesinden baslamis 4,59 TL
seviyesinden kapatmistir. Ayrica bu donem iginde beher hisse basina 0,4369 TL temettii

dagitilmistir.

Bu donem i¢inde 100 endeksin yaklasik %13 deger kaybettigi, PAGYO hisse senedinin
ise yaklasik %28 oraninda yiikseldigi gorilmiistiir.

5- BIREYSEL VE KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR
Sirketimiz ve bagh ortakhdinin 01.0cak.2015 ile 30.Eyltl.2015 tarihlerini kapsayan ara dénem o&zet
bireysel ve konsolide finansal bilgiler esas alinarak hazirlanan Gelir tablosu ile Finansal durumu gdsteren

tablolar asagida sunulmustur.

BIREYSEL FINANSAL TABLOLAR

BIREYSEL GELIR TABLOSU (TL)

1 Ocak-30 Eylil 2015

1 Ocak-30 Eylil 2014

Hasllat 36.011.652 34.217.061
Satiglarin Maliyeti (-) (3.741.162) (3.180.845)
Brit Kar 32.270.490 31.036.216
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (1.269.241) (403.660)
Genel Yénetim Giderleri (-) (932.768) (513.320)
Diger Faaliyet Gelirleri 1.913.175 1.376.611
Diger Faaliyet Giderleri (-) (51.388) (19.403)
Faaliyet Kari 31.930.268 31.476.444
Finansal Giderler (-) (1.154) (3.120)
Vergi Oncesi Kar 31.929.114 31.473.324
Vergi Giderleri (-) 0 0
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 0 0
Donem Kari 31.929.114 31.473.324
BIREYSEL VARLIKLAR (TL) 30 Eylil 2015 31 Aralik 2014
Doénen Varliklar 26.410.817 34.668.727
Nakit ve Nakit Benzerleri 23.470.549 30.789.232
Ticari Alacaklar 2.297.193 3.169.273
Diger Alacaklar 0 102.355
Pesin Odenmis Giderler 375.808 311.214
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 267.267 296.653
Duran Varliklar 678.755.823 675.945.757
Bagl Ortakliklardaki Paylar 100.000 100.000
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 677.442.645 674.575.025
Maddi Duran Varliklar 151.792 179.794
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17.582 30.654
Pesin Odenmis Giderler 897.385 1.049.684
Diger 146.419 10.600
Toplam Varliklar 705.166.640 710.614.484
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BIREYSEL KAYNAKLAR (TL) 30 Eylil 2015 31 Aralik 2014

Kisa Vadeli Yukimlilikler 2.157.491 1.597.131
Ticari Borglar 169.726 334.417
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 46.202 12.028
Kisa Vadeli Karsiliklar 146.500 146.500
Diger Borglar 7.022 0
Ertelenmig Gelirler 1.239.593 209.862
Diger Kisa Vadeli Yukimlltkler 548.448 894.324
Uzun Vadeli Yukumlilukler 363.339 290.357
Uzun Vadeli Karsiliklar 85.303 65.263
Diger Uzun Vadeli Yukdmlulakler 278.036 225.094
Ozkaynaklar 702.645.810 708.726.996
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Sermaye Duzeltmesi Farklari 3.031 3.031
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak

Birikmi}; Diger Kapsaml Gelirler / Giderlery (444) (444)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 17.981.958 12.044.098
Gegmis Yl Karlari 565.732.151 526.139.761
Net Dénem Kari 31.929.114 83.540.550
Toplam Kaynaklar 705.166.640 710.614.484

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR

KONSOLIDE GELIR TABLOSU (TL)

1 Ocak-30 Eylil 2015

1 Ocak-30 Eylul 2014

Hasilat 44.807.820 43.140.110
Satiglarin Maliyeti (-) (10.766.708) (9.979.553)
Briit Kar 34.041.112 33.160.557
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (2.891.570) (1.816.366)
Genel Yonetim Giderleri (-) (948.441) (527.846)
Diger Faaliyet Gelirleri 1.917.687 1.472.582
Diger Faaliyet Giderleri (-) (58.632) (20.393)
Faaliyet Kan 32.060.156 32.268.534
Finansal Giderler (-) (12.498) (10.753)
Vergi Oncesi Kar 32.047.658 32.257.781
Vergi Giderleri (-) (24.127) (153.129)
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) (372) (5.073)
Dénem Kari 32.023.159 32.099.579
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KONSOLIDE VARLIKLAR (TL) 30 Eylil 2015 31 Aralik 2014
Dénen Varliklar 28.288.123 36.817.355
Nakit ve Nakit Benzerleri 23.614.645 30.908.541
Ticari Alacaklar 4.010.349 4.567.016
Diger Alacaklar 5.150 106.945
Pesin Odenmis Giderler 388.798 498.435
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 269.181 478.303
Diger Doénen Varliklar 0 258.115
Duran Varliklar 679.002.255 676.254.743
'Yatinm Amagh Gayrimenkuller 677.442.645 674.575.025
Maddi Duran Varliklar 313.462 417.627
Maddi Olmayan Duran Varliklar 40.507 41.980
Pesin Odenmis Giderler 899.766 1.049.684
Ertelenmis Vergi Aktifi 152.800 153.172
Diger Duran Varliklar 153.075 17.255
Toplam Varliklar 707.290.378 713.072.098
KONSOLIDE KAYNAKLAR (TL) 30 Eylil 2015 31 Aralik 2014

Kisa Vadeli Yukimlilikler 4.351.982 4.304.952
Ticari Borglar 1.756.024 2.762.964
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 259.688 63.874
Kisa Vadeli Karsiliklar 261.660 262.539
Diger Borglar 7.022 0
Ertelenmis Gelirler 1.292.611 220.374
Doénem Kari Vergi Yukdmlalagu 24 127 0
Diger Kisa Vadeli Yukumlultukler 750.850 995.201
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 630.150 471.759
Uzun Vadeli Karsiliklar 352.114 246.665|
Diger Uzun Vadeli Yukdmlulkler 278.036 225.094
Ozkaynaklar 702.308.246 708.295.387|
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 702.308.246 708.295.387
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Sermaye Duzeltmesi Farklari 3.031 3.031
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak

Birikmi}; Diger Kapsamli Gelirler / Giderlor (7.416) (7.416)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 17.981.958 12.044.098
Gecmis Y1l Karlar 565.307.514 526.116.758
Net Donem Kari 32.023.159 83.138.916
Kontrol Glct Olmayan Paylar 0 0
Toplam Kaynaklar 707.290.378 713.072.098
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01.01.2015 — 30.09.2015 Dénemine iligkin Temel Rasyolar
Konsolide Finansal Tablolar Uzerinden Hesaplanmistir.

KONSOLIDE TABLOLARA GORE 30 Eyliil 2015 31 Aralik 2014
CARi ORAN 6,500 8,552
0Z KAYNAKLAR 702.308.246 708.295.387
TOPLAM YUKUMLULUKLER 4.982.132 4.776.711
TOPLAM BORGC / TOPLAM VARLIKLAR 0,007 0,007

6- RISKLER VE YONETIM KURULU'NUN DEGERLENDIRMESI

Sirketimiz portféyinde yatirrm amacli yeni bir projenin olmamasi nedeniyle riskler temelde kira
gelirleri Gzerinde yogunlagsmaktadir.

Kira bedellerinin sdzlesmelerde doviz cinsinden duzenlenmesi nedeniyle kurlarindaki
dalgalanmalarin kira gelirlerinin tahsilinde yaratacagi riskler, tUcer aylik dénemler halinde
belirlenen sabit/tavan kur uygulamalari ile mimkin oldugunca azaltiimaya galisiimaktadir.

Bununla birlikte yikumluluklerini yerine getirmeyen kiraci kaynakli muhtemel riskleri dnlemek

amaciyla, kira s6zlesmelerinde belirlenen yasal haklarimiz, uygun zaman ve zemin gozetilerek
kullaniimaktadir.
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