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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILiSKIN
BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.
Yonetim Kurulu’na

Yonetim Kurulu’nun Yilik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetim Standartlari Cergevesinde
Denetimine Iliskin Rapor

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$. nin (“Sirket”) ve baglh ortakliinin (hep birlikte “Grup”
olarak anilacaktir) 31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap dénemine iligkin yillik faaliyet raporunu,
denetlemis bulunuyoruz.

Yénetim Kurulu'nun Yillik Faaliyet Raporuna Iliskin Sorumlulugu

Grup ydnetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 514 {incii maddesi ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”
(“Teblig”) uyarinca yillik faaliyet raporunun konsolide finansal tablolarla tutarli olacak ve gergegi
yansitacak sekilde hazirlanmasindan ve bu nitelikteki bir faaliyet raporunun hazirlanmasini saglamak
icin gerekli gordiigi ic kontrolden sorumludur.

Bagimsiz Denetginin Sorumiulugu

Sorumlulugumuz, Sirket’in faaliyet raporuna yonelik olarak TTK’min 397'nci maddesi ve Teblig
cergevesinde yaptifimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin
Grup’un 10 Subat 2017 tarihli bagimsiz denet¢i raporuna konu olan konsolide finansal tablolariyla
tutarl olup olmadig1 ve gercegi yansitip yansitmadigi hakkinda goriis vermektir.

Yaptifimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’nin bir pargasi olan Bagmsiz Denetim
Standartlari'na (“BDS”) uygun olarak yiriitiilmiistir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk
saglanmasmi ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin konsolide finansal
tablolarla tutarli olup olmadigina ve gergegi yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek
iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler hakkinda denetim kamiti elde etmek amaciyla denetim
prosediirlerinin uygulanmasini igerir. Bu prosediirlerin se¢imi, bagimsiz denetcinin mesleki
muhakemesine dayanir.

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisiimiiziin olusturulmasi
i¢in yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Deloitte; ingiltere mevzuatina gére kurulmus olan Deloitte Touche Tohmatsu Limited (‘DTTL”) sirketini, Gye firma agindaki sirketlerden ve iligkili tuzel kisiliklerden bir
veya birden fazlasini ifade etmektedir. DTTL ve Gye firmalarinin her biri ayri ve bagimsiz birer tlzel kisiliktir. DTTL (“Deloitte Global" olarak da anilmaktadir} musterilere
hizmet sunmamaktadir. Global Gye firma agimizla ilgili daha fazla bilgi almak icin www.deloitte.com/about adresini ziyaret ediniz

© 2016. Daha fazla bilgi icin Deloitte Tlrkiye (Deloitte Touche Tohmatsu Limited Uye sirketi) ile lletisime geginiz.



Deloitte.

Goriis

Gortsiimiize gdre Yonetim Kurulu'nun yillik faaliyet raporuicinde yer alan finansal bilgiler, tiim 6nemli
yonleriyle, denetlenen konsolide finansal tablolarla tutarlidir ve ger¢edi yansitmaktadir.

Bagimsiz denetim calismalarimiz, 8. Bolim ’de yer alan Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine gore
hazirlanmig finansal tablolardan elde edilerek raporlanmig tutarlarin bagimsiz denetimden gecmis
finansal tablolar ile tutarli olup olmadigmin degerlendirmesini igermemekte olup, bu béliimdeki finansal
bilgilerin bagimsiz denet¢i raporuna konu olan finansal tablolar ile tutarlih@ma iliskin olarak goriis
bildirilmemektedir.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

TTK’ nm 402 'nci maddesinin tiglinct fikras1 uyarinca; BDS 570 “Isletmenin Siirekliligi” gergevesinde,
isletmenin Ongdrilebilir gelecekte faaliyetlerini stirdiiremeyecegine iliskin raporlanmasi gereken
dnemlilikte bir hususa rastlanmamuistir.

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

Erdem Tas, SMMM
Sorumlu Denetgi

Ankara, 10 Subat 2017
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TARIHCE:

Sirketimiz 16.Agustos.2004 tarihinde bes ortak ve 50 bin TL sermaye ile tescili yapilarak Tirkiye 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 bolge halkinin ihtiyaclarina karsilik
verecek kalite ve diizeyde bir “Alisveris ve Yasam Merkezi” yapilmasina karar verilmis, 2005 yili ocak
ayinda AVM insaatina basglanilmistir.

Sirketimiz, yatinm giderlerinin karsilanmasi amaciyla 2005 yili Nisan ayinda yapilan Olaganiistli Genel
Kurul Toplantisinda alinan karar ve istirakli katimlarla ortaklik yapisint genisletmistir.  Yatirimin
bayukligi nedeniyle sirket sermayesi ihtiyag duyulan zaman ve tutarlarda artirilmistir.

Sirket sermayesi,

2005 yili Nisan ayinda 50 bin  TLsindan 20 milyon TLsina
2006 yili Nisan ayinda 20 milyon TLsindan 40 milyon TL sina
2007 yili Mayis ayinda 40 milyon TLsindan 50 milyon TLsina
2008 yili Haziran ayinda 50 milyon TLsindan 65 milyon TL sina
2008 yili Arahk ayinda 65 milyon TLsindan 75 milyon TL sina
2009 yil Aralik ayinda ise 75 milyon TLsindan 87 milyon TL sina ¢ikarnilmistir.

AVM’'nin yapimi agsamasinda, sermaye diginda ihtiya¢ duyulan finansman aciginin kapatilmasi amaciyla
mubhtelif zaman ve miktarlarda bankalardan USD cinsinden krediler kullanilmistir. Demirbas niteligindeki
tim 1sitma ve sogutma sistemleri, asansér, ylrliyen merdiven ve bantlar, elektronik otomasyon
sistemleri, algak gerilim sistemleri ve jeneratérleri, Fast food alani sandalyeleri, X Ray cihazlari ve binanin
bakim/onariminda kullarulan dis cephe asansor ve personel yiikseltici cihaz alimlan, finansal kiralama
sistemi (Leasing) ile tedarik edilmistir.

“PANORA” adi ile marka ve amblem tescili yaptirilan AVM'miz 10 Aralik 2007 tarihinde resmi acilisi
yapilarak faaliyete gecmistir.

Faaliyete gegen Aligveris ve Yasam Merkezimizin her tlrl( yénetim ve servis hizmetlerini saglamak, AVM
icin ihtiyac duyulacak her tiirlt reklam, ilan, promosyon ve organizasyon faaliyetlerini yiiriitmek amaci ile
2007 yilinin Temmuz ayinda sermayesinin % 80 lik kisminin sirketimiz, % 20 lik kisminin ise ortaklarimiz
tarafindan karsilandigi “Panora igletmecilik ve Ticaret A.S.” unvanl isletme sirketimiz kurulmus, yapilan
hizmet sézlesmesi ile de AVM igletme faaliyetleri bu sirkete devredilmistir. Sirketimizin sermayedeki %80
oranindaki payi, 2013 yilinda Sirketimiz disindaki %20 paylar da satin alinarak %100'e ¢ikartilmistir.

Yonetim Kurulumuz, 2012 yilinda yapilan Genel Kurul toplantisinda, Sirketin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligina dontisim( hususunda alinan karara istinaden, gerekli hukuki ve idari tim ¢alismalar yapmis,
Sermaye Piyasasi Kurulu'dan déntlistime iliskin gerekli izni almis ve konu 31/Mart/2013 tarihinde yapilan
Olagan Genel Kurul Toplantisinda karara baglanarak Sirketin Merkez Miiteahhitlik Turizm ve Isletmecilik
A.S. olan unvan ve yapisi Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olarak degistirilmistir. Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi'na ddniisimiin 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 gérmeye baslamstir.

Hedefimiz, yapimi ¢ yilda tamamlanarak hizmete agilan, 2009 yilinda ICSC (International Council of
Shopping Centers — (Uluslararasi Aligveris Merkezleri Dernegi)’nin her yil diizenledigi Europian Shopping
Centre Awards (Avrupa’nin En lyi Alisveris Merkezi Yarismasi)'nda Certificate of Merit (Jtri Ozel Odiili)
alan AVM mizi gliclti ve uluslararasi markalarla destekleyerek ziyaretgi sayisini artirmak, stirekliligi olan,
gliclt yonlerini 6n plana gikaran, yenilikgi ve farkli trendleri takip eden, sosyal sorumlulugunun bilincinde,

halkla iliskiler kampanyalarina 6nem veren, marka sadakati yaratan, sosyal imaji glcli yasam alani
olgusunu yerlestirmektir.
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Degerli Ortagimiz,

Sirketimizin 2015 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi 19.Mart.2016 tarihinde yapilmig, déneme ait
faaliyetlerimize iligkin diizenlenen raporlar ile mali tablolar Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP), e-sirket
ve Sirketimiz internet sitesinde yatirimcilarimizin bilgisine sunulmustur.

Toplantida tzet olarak;

e Sirket Esas Stzlesmesinin, “SPK Esas Sozlesme Standardi”na uyumunun saglanmasi amaciyla 24
maddesinde degisiklik yapilmasina dair, Sermaye Piyasast Kurulu ile Gumriik ve Ticaret
Bakanligi’/ndan onaylari alinan tadil metninin kabuliine,

e Gorev slreleri biten Yonetim Kurulu lyelerinin yeniden secilmelerine,

e 2015 Yili karinin dagitimina,

iliskin kararlar alinmistir.

Son zamanlarda Ulkemizde ve &zellikle Ankara ve istanbul gibi biiyiik sehirlerde meydana gelen terér
olaylari sonucunda; perakende sektériinde yasanan kismi daralma ile yilin basindan itibaren doéviz
kurlarinda meydana gelen artis, kira sozlesmelerinin déviz cinsinden dizenlenmesi nedeniyle kira
gelirlerinin tahsilinde bir risk unsuru olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Sirketimiz faaliyetinde ortak paydayr gozeterek izlenen portféy politikasi ile kiracilarimiza ve
yatinmecilanimiza belirsizligin en aza indirgenmis oldugu strdiralebilir ve istikrarli bir ticari faaliyetle
yatirnimcel ve kiracilarimizin maksimum faydayi saglayabildikleri ortak nokta hedeflemektedir.

Bu kapsamda, portféyimuzi en az riskle yonetmek amaciyla dengeli bir kur politikasi izlemeye azami
Gzen gosterilerek, sézlesmeden kaynaklanan yukimliltklerini yerine getiren tiim kiracilarimiz, Yénetim
Kurulumuzun tcer aylik dénemlerle belirledigi sabit/tavan kur uygulamasindan faydalanarak hem saglikli
finansal planlama yapabiliyor hem de firma bitcelerine ciddi finansman katkisi saglayabiliyorlar.

15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi nedeniyle basta Ankara ve istanbul olmak izere meydana gelen
olaylar sonucunda yasanan ekonomik, psikolojik ve sosyolojik olumsuzluklarin, ziyaretci sayilarinin
azalmas! nedeniyle perakende sekttriinde ve dolayist ile kiracilanmiz Gzerinde yarattigi sikintilarin
giderilmesine katkida bulunmak amaciyla, devam eden tavan kur uygulamasina ilave olarak, 2016 yili
Agustos ve Eylil aylarinda gecerli olmak Gizere Asgari Kira Bedelleri Gizerinden %15 indirim yapilmistir.

Ekonomide mispet gelismelerin yasanacagini 6ngérdigimiz 2017 yilinda da, hedeflerimiz ve
ideallerimiz dogrultusunda calismaya devam ederek, bu yilin Ulkemiz icin barig, huzur ve esenlikler yil
olmasini temenni ediyoruz.

Panora Gayrimenkul, kirli ve glicli mali yapisi kadar kurumsalligi ve etik degerleriyle desteklenmis sirket
kimligiyle, Glkemizin ve sektGriimziin geleceginde daima soz sahibi ve lider kurumlardan biri olarak
varligini sirdirmenin gayreti iginde olacaktir.

Sirketimize glivenerek, ekonomik isbirligi yapan tiim degerli ortaklarimiza tesekkirlerimizi sunariz.

Saygilanimizla,
Yonetim Kurulu
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iCINDEKILER

1- GENEL BiLGILER

e Faaliyet raporu hesap dénemi

e Sirket Sicil ve iletisim bilgileri

e Sirketin Organizasyon Yapisi
Genel Kurul Tarafindan Yénetim Kurulu Uyelerine Verilmis Olan izinler
Yénetim Kurulu Uyelerinin Yetkileri
Yetki Sinirlan
Komiteler
Sirketin Sermayesi ve Ortaklik Yapisi
imtiyazli Paylar ve Oy Haklarina iliskin Bilgiler
e Personel ile ilgili Bilgiler

2- YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALI HAKLAR
3- SIRKET PORTFOYUNDEKI GAYRIMENKULE iLISKIN BiLGILER
4- SIRKET'IN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI

5- SIRKET’IN DONEM ici FAALIYETLERINE iLiSKiN BiLGILER
e Sabit/Tavan Kur Uygulamalan
e Yatirim ve Yenileme Faaliyetleri
e 2016 Yilinda Gerceklesen Kiralama ve Sozlesme Fesihleri
Diger Faaliyetler
Bagis ve Yardimlar
Kar Dagitim Politikasi
2015 Yil Temettii Odemesi
Bagimsiz Denetgi Sirketi Secimi
Gayrimenkul Degerleme Raporu Ozeti
Sirketin Risk Yonetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi
Sirketin Finansman Kaynaklari
Dénem iginde Yapilan Degisiklikler
isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Icerisindeki Yeri
Bagh Ortakliklar
2016 Yili Hisse Fiyat ve islem Grafigi

6- BIREYSEL ve KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR
7- RISKLER VE YONETIM KURULU’NUN DEGERLENDIRMESI
8- 2016 YILI VERGI USUL KANUNU’NA GORE HAZIRLANMIS SOLO MALI TABLOLAR

Bu rapor, 13.06.2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yurirlige giren Sermaye
Piyasast Kurulu'nun Seri 11-14.1 Sayih Tebligi ile yayinlanan “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebligi'nin” 8. Maddesi hilkm uyarinca diizenlenmis olup,

Sirketimizin 01.01.2016-31.12.2016 tarihlerini kapsayan déneme ait isletme faaliyetlerinin
degerlendirilmesi ve yatinmcilarimiza bilgi verilmesi amaciyla diizenlenmistir.
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1- GENEL BiLGILER:

e Faaliyet Raporu
Hesap Dénemi :01.01.2016-31.12.2016

e Sirket Sicil ve iletisim Bilgileri

Sirket Unvani : PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

Ticaret Sicil No : 193889

Sirket Adresi : Turan Giines Bulvari No:182/1 Oran - Cankaya / ANKARA
Telefon :0(312) 49058 56

Faks :0(312) 490 58 81

Web Adresi : Www.panoragyo.com

KEP Adresi : panoragyo@hs02.kep.tr

Mail Adresi : info@panoragyo.com

Mersis No : 0617032110300015

e Sirketin Organizasyon Yapisi

PANORA GYO ORGANIZASYON SEMASI

GENEL MUDUR
1 |
MUHASERE VE MALI ISLER MUDURLUGU PAY SAHIPLERI ILE ILISKILER MUDURLUGU
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Fikret ESKIYAPAN Yénetim Kurulu Baskani erac 6: Kol ;igiﬁg
Mehmet Sait GURAN enitve ol Rl el
S Oye icraci Yb‘frjls;i;n Kurulu ;233;812
Zekeriya FINDIKOGLU Oye Yéni:':?r: l?lixT:aEJnyesi ;igzigﬁ
Sinan Aydin AYGON Gye o oo Oyes | 31.083015
Osman TOKUR Oye Rsican | Si0manE
Mustafa Seyfettin UNCULAR Bagimsiz Uye Yénigiia;l SJET:?yesi ;igg;gi?
Hasan SEZER Bagimsiz Uye Yéni:':?r: i?tlrrrl]j: aR".'ln\,res.i ;iggigig

Yonetim Kurulu Uyelerinden Sayin, Mustafa Seyfettin UNCULAR ile Sayin, Hasan SEZER
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi uyarinca gérev yapan secilmis bagimsiz Yénetim
Kurulu tyeleridir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyelerimiz 19.Mart.2016 tarihinde yapilan 2015 yili Olagan
Genel Kurul toplantisinda bir yil siire ile yeniden secilmiglerdir.

e Genel Kurul Tarafindan Yénetim Kurulu Uyelerine Verilmis Olan izinler
Yénetim Kurulu Uyeleri Genel Kurul tarafindan T.T.K'nun 395 ve 396. maddelerinde belirtilen is ve
islemleri yapmak konusunda gerekli izinleri almiglardir.

e  Ydnetim Kurulu Uyelerinin Yetkileri
icraci Yénetim Kurulu Qyelerinden her hangi ikisi Sirket unvani veya kagesi altinda miistereken
atacaklari imza ile Sirketi 3 (ig) yil siire ile temsil ve ilzama yetkilidirler.

e Yetki Sinirlari

Sirketimizin Yénetim Kurulu {iyeleri; Sermaye Piyasasi Kanunu, Tirk Ticaret Kanunu, Sirket Esas
sozlesmesi ve ilgili mevzuatlarda gosterilen yetkilere sahiptirler.

e Komiteler
Sermaye Piyasasi Kanunu (I11.17.1) Sayih Kurumsal Yénetim Tebligi kapsaminda diizenlenen
Kurumsal Yénetim ilkeleri uyarinca, Sirketimiz biinyesinde olusturulan ve calisma esas ve kosullari
“Yonetim Kurulu Yetki ve Gérev Dagiimina iliskin i¢ Yénerge” ile belirlenen ¢ calisma komitesi
olusturulmustur.
Kurulmasi zorunlu olmayan “Ucret Komitesi” ile “Aday Belirleme Komitesi” nin gérevleri
Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan yerine getirilmektedir.
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Sirketimiz blnyesinde olusturulan {ic adet calisma komitesi ile bu komitelerde gérev alan
tyelerin gosterildigi tablolar asagidadir.

| DENETIMDEN SORUMLU KOMITE

Sermayedeki Payi
TL %

Komite Baskani - -
Komite Uyesi - -

Adi Soyadi

Gorevi

Mustafa Seyfettin UNCULAR
Hasan SEZER

KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Adi Soyadi Gorevi Seimayedeki Pay
TL %
Hasan SEZER Komite Bagkani - -
Sinan Aydin AYGUN Komite Uyesi 9.701.796 11,75
Can OZTURK Komite Uyesi i -
RISKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI |
Adi Soyadi Gorevi Sermayedekiifiay
TL %
Mustafa Seyfettin UNCULAR Komite Baskani - -
Zekeriya FINDIKOGLU Komite Uyesi 162.304 0,18

e Sirket Sermayesi ve Ortaklik Yapisi
Sirket Cikarilmis Sermayesi
Sirket Kayitli Sermaye Tavani

: 87.000.000 TL
:90.000.000 TL

31.12.2016 TARiHi iTIBARIYLE %5 ve UZERi PAYA SAHIP ORTAKLAR LiSTESi

ADI VE SOYADI PAY TUTARI (TL) PAY ORANI (%)
Salih Bezci 12.865.425,74 TL 14,79
Mustafa Rifat Hisarcikhoglu 11.430.356,71 TL 13,14
Sinan Aydin Aygiin 9.701.796,46 TL 11,15
Bekir Akar 4.639.989,61TL 533
Diger(%S5 alti) 48.362.431,47 TL 55,59
TOPLAM 87.000.000,00 TL 100

“Yukaridaki ortaklik paylarinin belirtilmesinde KAP verileri esas alinmistir. “
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e Imtiyazli Paylar ve Oy Haklarina iliskin Bilgiler
Sirket paylarinda imtiyaz bulunmamaktadir.

e Personel ile ilgili Bilgiler:

Adi-Soyadi Gorevi Meslegi
Murat Bagkaya Genel Miidiir & Muhasebe ve Mali isler Miidiri isletmeci
Can Oztiirk Yatinmoai iliskileri Midiiri isletmeci

Bu dénemde c¢alisan toplam personel sayisi 7 kisidir.

2- YONETIM KURULU UYELERINE SAGLANAN MALi HAKLAR:

19.Mart.2016 tarihinde yapilan 2015 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla Bagimsiz iki
Yonetim Kurulu Gyesine huzur hakki 6demesi yapilmaktadir.
Bagimsiz olmayan diger alti Yonetim Kurulu Gyelerine saglanmis herhangi bir mali hak bulunmamaktadir.

3- SIRKET PORTFOYUNDE BULUNAN GAYRIMENKULE iLiSKIN BiLGILER:

Sirketimiz portfoyinde 2007 yilinda tamamlanarak faaliyete gecen PANORA Aligveris ve Yasam Merkezi
bulunmaktadir. Gayrimenkule iliskin bilgi ve gorseller asagida sunulmustur.

o ot Btk
B! SR

-------------------------- PANORA Alisveris ve Yasam Merkezi Oran/ANKARA -

PANORA'nin saydam yiziinden disariya baktiginizda havuzlariyla, degasiyla, agtk hava spor alani ve
Turkiye'deki alisveris merkezleri arasindaki 40.000 m2‘lik en biyik peyzaj alanini goreceksiniz. Panora
Park’ta dilerseniz ¢imlerde dinlenecek, dilerseniz spor yapacak, dilerseniz sosyal aktivitelerimize
katilacak bir yandan da yesilin huzurunu hissedeceksiniz...
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Peyzaj alanina bakan, ferah bir mekanda birbirinden sik restoranlarla kargilagsacaksiniz. Aligveris
merkezinin acilig ve kapanis saatlerinden bagimsiz olarak hizmet veren PANORA Teras'’ta, Cin, talyan,
Akdeniz mutfag gibi dlinya lezzetlerinden 6rnekleri bulacak, belki sadece bir kahve icmek icin ya da 6zel
bir giin kutlamak icin buraya ugrayacaksiniz. Ik defa Ankaralilarla bulusan restoranlarin da oldugu
birbirinden farkl restoranlarda giintin dilediginiz saatinde yemek yemenin tadini gikaracaksiniz...

PANORA'nin en dnemli mimari detayl olan gék kubbesi sayesinde yagmuru, giinesi, kart hep yaninizda
hissedecek, glin 1518inda alisverisin zevkine varacaksiniz...

Birinci kata ciktiginizda, her biri 75 ton su kapasiteli iki dev akvaryum ile mavi bir diinya bulacaksiniz.
Avrupa’nin 5. biyik resif akvaryumu ile Hint-Pasifik Okyanusu canlilaryla tanisacak, képekbaligindan,

birbirinden goz alici baliklara ve farkli canli ¢esitlerine kadar su altindaki bu yasam ile okyanus hayatina
taniklik edeceksiniz.
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PANORA'ya adiminizi attiginizda, acik denizleri, macerayi, geziyi ve bilimi simgeleyen Piri Reis haritasini
goreceksiniz. Toplam 350.000 mozaigin bir araya gelmesiyle, tamami dogal renkteki mermerlerden
olusan, Topkap! Sarayi’ndaki orijinalinden 240 kat btyultilerek yapilmis Tlrkiye'nin en biiyik tek parga
uygulama mozaigi olan bu harita ile gegmise yolculuk edeceksiniz...

PANORA'da magaza karmasiyla, konsept sokaklariyla ve ilk kez Ankaralilarla bulusan markalarin da oldugu
180'den fazla magazasiyla her ihtiyaciniza kolaylikla erisebileceksiniz

Spor Merkezinin sundugu imkanlarla sehir havasindan uzak bir ortamda, her tlrlQ spor alternatifiyle
canlanacak, orman manzarasina karsi spor yapmanin keyfini yasayacaksiniz...

Eglence Merkezinde yer alan 18 hatlik bowling ve bilardo salonu, en yeni video oyunlan, jetonlu eglence
makineleri, cocuk oyun bahgeleri, restoran, bari ve kafesi ile eglencenin keyfini ¢tkaracaksiniz.

Sanat Merkezinde sanatin ve kdltlriin perdesini aralayacaksiniz. Kendini stirekli gelistiren ve hilgilerle
donanmis, deneyimli hocalarla beraber calisabileceksiniz. Ya da perdedeki oyunlan izleyip gllerken
distineceksiniz.

4- SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI
Sirketimiz yatinmlarini tamamlamis olmasi ve yeni yatinm planinin olmamasi nedeni ile arastirma ve
gelistirme kapsaminda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir.
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5- SIRKET’IN DONEM iGi FAALIYETLERINE iLISKIN BILGILER:

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina iliskin diizenlemelerinde yazili
amag ve konularla istigal etmek tizere kurulmus olup, faaliyet esaslarini portfdy yatirm politikalarini ve
yonetim sinirlamalarini Sermaye Piyasasi Kurulu’nun dizenlemeleri ve ilgili mevzuatlar cergevesinde
stirdiirmektedir.

Panora AVM, Sirketimizin esas faaliyet konusunu olusturan ve kira geliri elde etmek amaciyla,

portféylnde bulundurdugu gayrimenkuldir. Sirket portféyinde kayith baska bir gayrimenkul
bulunmamaktadir.

e Sabit/Tavan Kur Uygulamalan

Yonetim Kurulumuz, son dénemde Ulkemizde yasanan olaylarin perakende sektériinde ve
sonucunda déviz kurlarinda meydana getirdigi yukari yonli hareketliligin kiracilarimiz tizerinde yaratacagi
olumsuz etkileri azaltmak ve finansal planlamalarina stk tutabilmek amacyla yil genelinde kira
bedellerinin tahsilinde sabit/tavan kur uygulanmustir.

Sabit/Tavan kur uygulamasindan kira sdzlesmelerinde belirlenen yikimltliklerini muntazaman
yerine getiren ve kiraya veren ile idari veya hukuki herhangi bir itilaf yasamayan tiim kiracilarimiz
faydalanabilmektedir.

Bu uygulama ile kiralarin zamaninda tahsil edilmesinin yani sira, Ulkenin icinde bulundugu
ekonomik sartlar da géz &niinde bulundurarak kiracinin korunmasi ve devamliligl saglanarak uzun
vadede kar maksimizasyonu hedeflenmistir.

2016 Yili Ocak — Aralik siirecinde belirlenen Sabit/Tavan Kurlar asagida belirtilmistir.

[/ TAVAN KUR UYGULAMA DONEMI | EUROKUR |  USDKUR
01.01.2016 - 31.03.2016 2,7000TL 2,4000 TL
01.04.2016 - 30.06.2016 2,7000 TL 2,4000TL
01.07.2016 - 30.09.2016 2,7000TL 2,4000TL
01.10.2016 - 31.12.2016 2,7000 TL 2,4000 TL

Uygulamayla kiracilarimiza finansman desteginin saglanmasinin yani sira kiralanin  tahsil
edilebilme orani da yikseltilmistir.

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

15 Temmuz slirecinde yasanan olumsuzluklarin ekonomide ve dolayisi ile perakende sektoriinde
yarattig1 finansal sorunlarin asilmasina katkida bulunmak amaciyla, 04/08/2016 tarihinde alinan kararla
sadece Agustos ve Eylll aylarinda gecerli olmak (izere, devam eden tavan kur uygulamasinin yani sira
asgari kira bedelleri Gizerinden %15 ilave indirim yapilmistir.

e Yatinm ve Yenileme Faaliyetleri
Sirketimiz portféylnde bulunan Panora AVM’nin 2016 yilinin ilk dokuz aylik doneminde yenileme
calismalan kapsaminda bir faaliyeti bulunmamakla birlikte, eglence merkezinin kiiglilmesi ile bogalan
yaklasik 1.400 m2 lik alanda gerceklestirilen tiyatro, konferans, toplanti, sergi ve konser amagl
faaliyetlerimize yonelik olarak; 400 kisilik koltuklu 800 kisilik ayakta konser ve benzeri organizasyonlarin
da gergeklestirilebilecegi salon insa edilmistir.

Salon tamamlanmasinin hemen ardindan isletmeye yonelik faaliyetler 2017 yilindan itibaren
baslayacaktir.

11



31 Aralik 2016

e 2016 Yilinda Gergeklesen Kiralama ve Sozlesme Fesih islemleri

Faaliyet Raporu

AYRILAN MARKALAR | AYRILAN MARKALAR | AYRILAN MARKALAR| ¥ AR | YENiMARKALAR
LiLLA ROSA BATIK CLK CONCEPT DOCKERS GIFT HOME
PART] PAKETI KARINCA DOCKERS MERA MED BOX
SUBWAY MIELLE RALPH LAUREN VERY COOKIE BARNERS
CANDY BOX OIARTE GNC OLIVER WEBER EMIR GSM
KOTON PORSELENAS SWAROVSKI CEYO
PIRLANT DAILY FRESH HERO GROUND HAPPY MOONS
LG PIONEER YOOOGURT GREENWICH BEYKOZ
KOFTE VAR SONY CENTER KAFES FIRIN TARCHY
FENERIUM BUTCHA OKUL SERHAT KILIC

12
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e Diger Faaliyetler
Sirketimizin mevzuat ile ilgili degisikliklere uyum c¢alismalari “Kurumsal Yénetim ilkeleri Uyum
Beyaninda” detayl gekilde agiklanmistir. 19.Mart.2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda Yonetim

Kurulu Gyelerimizin secimi yapilmis ve sonrasinda galisma komitelerimiz yenilenen mevzuata uygun
sekilde yeniden olusturulmustur.

e Bagis ve Yardimlar
Sirketimiz 2016 yilinda;
** Bagbakanlik Aile ve Sosyal Politikalar Bakanhgl tarafindan yayinlanan genelge ile baglatilan
“Sehit Ailelerine Yardim” kampanyasi ile

** Cankaya Belediyesi tarafindan tahsis edilen park alaninda dinlenme ve peyzaj calismalarina
katkida bulunmustur.

e Kar Dagitim Politikasi
Panora Gayrimenkul Yatirim Ortaklig Anonim Sirketi'nin Kar Payr Dagitim Politikasi, ortaklarimizin
kar paylarindan diizenli gelir elde etmesini amaglamaktadir.
Sirketimiz kér dagitim politikasini Esas sozlesmesinin 29. Maddesinde acik¢a belirterek,
dagitilabilir karin en az %75’ini dagitacagl hususunu karara baglamistir.

Sirket Esas Sozlesmesi

Madde 29 Kar Dagitimi ve Yedek Akgeler:

Ortaklik'in faaliyet dénemi sonunda tespit edilen gelirlerden, Ortaklik'in genel giderleri ile
muhtelif amortisman gibi ortaklikca édenmesi veya ayrilmasi zorunlu olan miktarlar ile Ortaklik tiizel
kisiligi tarafindan édenmesi zorunlu vergiler diistldikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda gérilen

dénem kari, varsa gecmis yil zararlarinin diisilmesinden sonra, sirasiyla asagida gosterilen sekilde tevzi
olunur:

Genel Kanuni Yedek Akge
a) Yillk kann %5%, Tark Ticaret Kanunu’nun 519. Maddesi uyarinca 6denmis sermayenin
%20’sini buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

Birinci Temetti

b) Kalandan, varsa yil icinde yapilan bagis tutarinin ilavesi ile bulunacak meblag lzerinden, TTK
ve sermaye piyasasli mevzuatina uygun olarak birinci temetti ayrilir.

¢) Yukandaki indirimler yapildiktan sonra, Genel Kurul, kar payinin, yénetim kurulu Gyeleri ile

memur, mistahdem ve iscilere, cesitli amaclarla kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi
ve kurumlara dagitiimasina karar verme hakkina sahiptir.

ikinci Temettii

d) Net dénem karindan, (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilen meblaglar diistiikten sonra kalan
kismi, Genel Kurul, isbu maddedeki asgari nakit dagitim oranini da dikkate alarak, kismen
veya tamamen ikinci temettl payi olarak dagitmaya veya TTK'nin 521 inci maddesi uyarinca
kendi istegiile ayirdigi yedek akce olarak ayirmaya yetkilidir.

Genel Kanuni Yedek Akge

e) Pay sahipleriyle kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastirilmis olan kisimdan,
ddenmis sermayenin %5’i oraninda kar payl 6dendikten sonra bulunan tutarin onda biri,
TTK’nin 519 uncu maddesinin ikinci fikrasi uyarinca genel kanuni yedek akgeye eklenir.
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Yasa hikmii ile aynimasi gereken yedek akgeler ayrilmadikca, esas sozlesmede pay sahipleri igin
belirlenen kar payi ve nakden ve/veya hisse senedi biciminde dagitiimadikca; bagka yedek akce
ayrilmasina, ertesi yila kar aktariimasina, yénetim kurulu tiyeleri ile memur, miistahdem ve iscilere, cesitli
amaglarla kurulmus olan vakiflara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kar payl dagitilmasina karar
verilemez.

Kar payi, dagitim tarihi itibariyla mevcut paylarin timine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin esit olarak dagitilir.

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

e 2015 Yili Temettii Odemesi
Sirketimizin 19 Mart 2016 tarihinde yapilan 2015 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda, 2015 yih
kar dagitimina iligkin Ozet Kar Dagim Tablosu asagidadir.

- OZET KAR DAGITIV TABLOSU

Donem Kar 44.661.665,46 TL
1. Tertip Yedek Akce 2.233.083,27TL
1. Temettii Odemesi 4.696.613,59 TL
2. Tertip Yedek Akce 3.460.860,00 TL
1. Temettii Odemesi 34.261.986,41 TL
Olaganisti Yedek Akce 9.122,19TL
Toplam Temettl Tutan 38.958.600,00 TL

Beher Hisse Basina Odenen Tutar 0,4478 TL

¢ Bagimsiz Denetgi Sirketinin Secimi
Sirketimizin 2016 yili hesap dénemi bagimsiz denetim faaliyetlerini yirGtmek (izere, Denetimden
Sorumlu Komitemiz tarafindan &nerilen DELOITTE mensubu DRT Bagimsiz Denetim ve SMM A.S.
19.Mart.2016 tarihinde yapilan 2015 yili Olagan Genel Kurul toplantisinda alinan kararla segilmistir.

e Gayrimenkul Degerleme Raporu Ozeti
Sirketimiz aktifinde kayith PANORA AVM’nin 29.Aralik.2016 tarihli TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S. tarafindan hazirlanan ve 2017 yilinda gecerli olacak degerleme raporunda,

KDV harig piyasa degerinin :732.630.000 TL
% 18 KDV dahil piyasa degerinin ise : 864.503.400 TL

Tasinmazlarin toplam aylik kira degeri;
KDV harig ayhk kira degeri : 5.659.000 TL
% 18 KDV dahil aylik kira degeri . 6.677.620 TL oldugu tespit edilmistir.

e Sirketin Risk Yénetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi
Sirketimiz, finansal tablolarini dizenli araliklarla glncelleyerek finansal yapisini kontrol
etmektedir. Temel faaliyet geliri olan kira gelirlerinin dlzenli olarak tahsilini saglamak Gzere kira
sozlegsmesinden dogan ylkGmlilUklerini muntazaman yerine getirmeyen kiracilarin durumu dizenli
olarak degerlendirilmektedir. YukimlGlGklerini yerine getirmeyen kiracilar ikaz edilmekte ya da
sozlesmeden kaynaklanan yasal haklarimiz kullanilarak gerekli hukuki takipler yapiimaktadir.
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Kira sozlesmelerinin déviz cinsinden diizenlenmesi nedeniyle kurlarda meydana gelen olumsuz
dalgalanmalar dikkatle izlenmektedir. Yonetim Kurulumuz, kurlardaki yukari yonlt hareketliligin kiracilar
ile Sirketimiz Uzerinde yaratacagl olumsuz etkileri azaltmak amaciyla tger ayhk dénemler halinde
sabit/tavan kur uygulamasini siirdiirmektedir. Uygulama ile kira bedellerinin muntazaman tahsili
saglanarak olasi risklerin 6niline gegilmesi hedeflenmektedir.

Bununla birlikte kurumsal yonetim ve risk yonetimini saglanmak ve ayni zamanda SPK
Mevzuatina uyum da gozetilerek Sirket blinyesinde “Kurumsal Yénetim Komitesi” “Denetimden Sorumlu
Komite” ve “Riskin Erken Saptanmasi Komiteleri” olusturulmustur.

e Sirketin Finansman Kaynaklari
Sirketimizin temel finansman kaynag: kira gelirlerinden olusmaktadir. Dénem icinde tahsilati

yapilan kira gelirleri banka mevduat hesaplarimizda toplanip uygun vade ve oranlarda degerlendirilmek
suretiyle faiz geliri de elde edilmektedir.

e Ddnem icinde Esas Sézlesmede Yapilan Degisiklikler
Sirket Esas sozlesmesinin Sermaye Piyasasi mevzuatinda meydana gelen degisiklikler kapsaminda
glincellenmesi amaciyla, dénem iginde diizenlenen Esas Sozlesme Tadil Metni Sermaye Piyasasi Kurulu ile
GiUmrik ve Ticaret Bakanligindan alinan yazili onaylarin ardindan 19.Mart.2016 tarihinde yapilan Olagan
Genel Kurul toplantisinda da onaylanarak tescil ve ilan islemleri yapilmistir.

e isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor ve Sektdr igerisindeki Yeri

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

Ankara ili Mevcut Alisveris Merkezi Piyasasi:

Ankara’da AVM sayisinda hizli bir artis oldugu gozlemlenmektedir. Ulastigi kiralanabilir alan
buyiklGgl ile Avrupa’daki oranlarin Gizerinde kiralanabilir alana ulasan Ankara'da tiiketicinin nitelikleri
digerlerine gére daha (stiin sayilabilecek AVM’lerden yana tercih kullanmaya basladigi ve miusteri
potansiyelinin daha fazla marka (irlin ve hizmete ulasabilecegi AVM’leri tercih ettigi gdozlemlenmektedir.

Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi:

Panora AVM acik adresi: Panora Alisveris ve Yasam Merkezi, Turan Glines Bulvari, No:182, Oran-
Cankaya / ANKARA dir.

Rapor Konusu ana tasinmaza ulasim igin; Eskisehir Yolu ve Konya Yolu kavsagindan itibaren Konya
Yolu lizerinde gliney yoninde yaklasik 7,30 km ilerlenir. Ahlatlibel Kavsagi Gzerinden dogu ydninde Turan
Glnes Bulvar’na baglanilir. Bu yol Gzerinde yaklasik 2,10 km ilerledikten sonra Zalfu Tigrel Caddesi
yéniinde sola dénilir. Daha sonra sag konumda yer alan Kudis Caddesi Gzerinde yaklasik 0,35 m
ilerlediginde konu ana tasinmaza ulagmak miimkiindir. Konu ana tasinmaz Kudis Caddesi cephe hattina
gore sag konumda yer almaktadir.

Konu ana taginmazin yakin cevresinde Park Oran Konutlari, ODTU Ormani, TRT Genel Midiirliigi,
Milli Savunma Bakanligi Oran Lojmanlari, Diplomatik Site olarak adlandirilan konsolosluklarin yer aldig
bélge, Dikmen Vadisi 5. Etap Proje Alani ile ¢ok sayida yiiksek kath siteler, lojman alanlari, ingaati
tamamlanmis olan One Tower ve Sinpas Altinoran gibi karma projeler ve ingaati devam etmekte olan
Kuzu Effect karma proje yer almaktadir. Konu ana tasinmaz Kudiis Caddesi’'ne cepheli olup TRT Genel
Madirligi’ne yaklasik 1,60 km, Konya Yolu'na yaklasik 2,60 km ve Ankara Sehir Merkezi'ne yaklasik
11,60 km mesafede yer almaktadir.

Konu ana tasinmazin bulundugu bdlgeye ve yakin cevresine yapilan yatinmlar son zamanlarda
artmistir. incek Bulvari — Turan Giines Bulvari aksi da kent giineyinde kentin dogu — bati dogrultusunda
gelisim bolgesi olarak goze carpmaktadir. Ozellikle Gst gelir grubunun yer aldigi Cayyolu ve Oran
Bolgeleri'ni birbirine baglamasi ve kentin dogusunda Mamak Bélgesi’'nde yer alan Nata Vega, IKEA ve
konut projeleri ile gelisen bélgeyi birbirine baglayan incek Bulvari — Turan Giines Bulvari — Dogukent
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Bulvari bu gelisimin en onemli aksidir. Ayrica bazi kamu kurumlarinin ve o6zel kurumlarin bolgeye
merkezlerini tasimasi, Atilim Universitesi bdlgenin gelisimde vyer alan énemli artilar olarak
degerlendirilebilir. Proje alaninin tizerinde bulundugu Turan Giines Bulvan {izerinde ve incek Bulvari’nda
son 2-3 yilda yapilan yatinmlara bakildiginda gelisme gosterdigi gdze carpmaktadir. Uzun siirecte
Dogukent Bulvar (izerinde de yatirimlarin cogalmasi ve imrahor Vadisi iizerinde gerceklesebilecek bir
gelisme konu ana tasinmazin bulundugu bdlgenin 6nemini artiracak faktérde bulunacaktir.

Bolgede evveliyatinda tek tip siteler bulunmaktayken, bélge genel olarak dst gelir grubuna hita
ettiginden glinimizde var olan ve insaati devam etmekte olan projeler tim sosyal donati organlarini
biinyesinde bulunduran nitelikli projelerdir. Bélgede yer alan yapi yikseklikleri de yeni projeler ile
artmaktadir.

Ana tasinmazin reklam kabiliyeti yUksektin Ana tasinmazin merkeze ulagim akslarina olan
yakinligi nedeniyle bélgeye ulasim kolaylikla saglanabilmektedir. Gln iginde arag¢ yogunlugunun gliniin
yogun saatlerinde (st seviyelere ulasacagi distinllmektedir. Ayrica parsel topografik olarak hafif egimli
bir yapiya, geometrik olarak amorf sekline sahiptir.

Tasinmazin Degerine Etki eden Faktorler:

Giiglii yanlar:

+Konu ana tasinmaz Kudiis Caddesi’ne cepheli olup TRT Genel Miidirldgi'ne yaklagik 1,60 km,
Konya Yolu'na yaklasik 2,60 km ve Ankara Sehir Merkezi'ne yaklasik 11,60 km mesafede yer almaktadir.

+Ana tasinmazin reklam kabiliyeti yliksektir.

+Ana tasinmazin merkez ve ulagim akslarina olan yakinlig nedeniyle bolgeye ulasim kolaylikla

saglanabilmektedir.

+ Parsel Kud(is Caddesi'ne yaklasik olarak 563,00 m cephelidir.

Zayif Yanlar:

- Ginicinde ara¢ yogunlugunun giintin yogun saatlerinde (st seviyelere ulasacagi

dustnilmektedir.

- Anatasinmaza yakin konumlu insaati devam etmekte olan Kuzu Effect Carsi Projesi ve One

Tower Aligveris Merkezi’'nin olmasi ciddi rekabet ortamini doguracaktir.

- Konu ana taginmazin igerisinde yer alan diikkanlardan bazilar onayli mimari projeden farkh

olarak birlestirilmistir.

Firsatlar:

V Konu ana tasinmazin bulundugu bélgeye ve yakin ¢evresine yapilan yatirimlar son zamanlarda

artmistir.

Vv Konu ana tasinmazin bulundugu bélge Ankara’nin tst gelir grubunun yasadig bolgedir.

Tehditler:

X Ulke ve diinya ekonomisinde belirsizlikler ve dalgalanmalar gayrimenkul sektériinii olumsuz

yénde etkilemektedir.

Zayif Yanlar:

Panora giris ve cikisinin ana artere olan uzakhg giris ve c¢ikislarda trafik yogunluguna sebep
olabilmektedir.

Sehir merkezinde yer almiyor olmasi sebebi ile konum itibari ile giinlik bir yaya trafigi hatti
Gzerinde yer almiyor olmasi.

Ana tasinmaza yakin konumlu ingaati devam etmekte olan Kuzu Effect Carsi Projesi ve One Tower
Alsveris Merkezi'nin olmasi ciddi rekabet ortamini dogurabilir.

Firsatlar:

Her ne kadar merkezden uzak bir AVM olsa da bulundugu konum itibari ile ticari kapsama alani
son derece yiiksektir. Ozellikle bélgede yapimi siiren litkks konut projelerinin tamamlanmasinin orta
vadede ziyaretci sayisini, ortalama harcama ve kalma siiresini arttiracagi, gelirlerin de bu gelismeden
pozitif etkilenecegi yonindedir.

Yukarida belirtilen kriterlerin iyi analiz edilerek Sirket faaliyetlerine yansitilmasi sonucunda
doygunluk yasanan Ankara AVM piyasasinda Panora AVM'ye belirgin bir rekabet avantaji getirmektedir.
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e Bagh Ortakliklar:
Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. bagl ortakhigl olan Panora isletmecilik ve Ticaret A.S.
Sirket aktifinde kayith PANORA Alisveris ve Yasam Merkezinin isletmeciligi ile genel hizmetlerini saglamak
tizere kurulmustur. Sermayesinin %100’ Panora Gayrimenkul Yatirim Ortaklig A.S./ne aittir.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
HiSSE FiYAT VE iSLEM GRAFiGi
(01.0cak.2016 - 31.Aralik.2016)

Ocak Mart Haziran Eyliil Aralik

PAGYO hisse senedi 01.0cak.2016 — 31.Aralik.2016 tarihleri arasinda 3,92 TL ile 4,80 TL fiyat
arahiginda islem gérmistir. Dénem icinde glinliik ortalama fiyati 4,38 TL ve glinlik ortalama islem miktan
yaklasik 27.500 adettir.

Endeks 100 fiyat hareketliligi ile PAGYO hisse senedi ayni dénem ig¢in karsilastirildiginda;

100 Endeks déneme 70.677 puan seviyelerinden baglamis 78.138 puan seviyelerinde
kapatmistir, PAGYO hisse senedi ise ilgili doneme 4,01 TL seviyesinden baslamig 4,42 TL seviyesinden
kapatmistir.

Bu dénem iginde 100 endeksin yaklasik %10,55, PAGYO hisse senedinin ise yaklagik %10,22
oraninda deger kazandig gérilmustar.
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6- BIREYSEL VE KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR

Sirketimiz ve bagh ortakliginin 01.0cak.2016 ile 31.Aralik.2016 tarihlerini kapsayan dénem bireysel ve
konsolide finansal bilgiler esas alinarak hazirlanan kar veya zarar tablosu ile finansal durumu gdsteren

tablolar asagida sunulmustur.

BiREYSEL FINANSAL TABLOLAR

'BIREYSEL KAR VEYA ZARAR TABLOSU (TL) 1 OCAK—31 ARALIK 2016 | 1 OCAK-31 ARALIK 2015
Hasilat 50.160.471 49.974.547
Satiglarin Maliyeti (-) (7.161.998) (5.880.432)
Briit Kar 42.998.473 44.094.115
Genel Yonetim Giderleri (-) (1.275.328) (1.087.084)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (2.021.040) (1.422.744)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.592.511 54.537.480
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (1.414.228) (176.931)
Faaliyet Kari 41.880.388 95.944.836
Finansal Giderler (-) (445) (1.538)
Vergi Oncesi Kar 41.879.943 95.943.298
Vergi Giderleri (-) 0 0
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 0 0
Dénem Kan 41.879.943 95.943.298
_ BIREYSELVARLIKLAR(TL) 31ARALIK2016 |  31ARALIK2015
Donen Varliklar 37.914.088 38.111.670
Nakit ve Nakit Benzerleri 29.536.711 33.442.056
Ticari Alacaklar 5.490.632 3.987.997
Pesin Odenmis Giderler 568.161 262.527
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 481.866 419.090
Diger Donen Varliklar 1.836.718 0
Duran Varlklar 749.801.153 730.628.903
Bagh Ortakhklardaki Paylar 100.000 100.000
Yatirim Amach Gayrimenkuller 732.630.000 729.525.271
Maddi Duran Varhklar 105.143 142.462
Maddi Olmayan Duran Varliklar 35.552 12.442
Pesin Odenmis Giderler 16.930.458 838.128
Diger 0 10.600
Toplam Varliklar 787.715.241 768.740.573
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- BIREYSELKA 31ARALIK2016 |  31ARALIK2015
Klsa Vadell Yukumlulukler 17.589. 592 1.625.083
Ticari Borglar 16.854.017 197.030
gz[rlzlzr;lara Saglanan Faydalar Kapsaminda 12.779 14.146
Kisa Vadeli Karsiliklar 0 146.500
Ertelenmis Gelirler 646.521 308.256
Diger Kisa Vadeli Yukamlalikler 76.275 959.151
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 556.869 468.053
Uzun Vadeli Karsiliklar 174.965 110.684
Diger Uzun Vadeli Yakamliltkler 381.904 357.369
Ozkaynaklar 769.568.780 766.647.437
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Sermaye Dizeltmesi Farklan 3.031 3.031
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak
Birikmig Diger Kapsamli Gelirler / Giderler (L3.001) (13.001)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 23.675.901 17.981.958
Gegmis Yil Karlan 617.022.906 565.732.151
Net Dénem Karl 41.879.943 95.943.298
Toplam Kaynaklar 787.715.241 768.740.573

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLAR

[_Konso \RALIK 2016 ALIK 2015 |
Hasllat 62.915.630 62.025.713
Satislarin Maliyeti (-) (19.236.212) (16.132.158)
Briit Kar 43.679.418 45.893.555
Genel Yénetim Giderleri (-) (1.298.332) (1.107.984)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (2.490.785) (3.270.675)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.643.118 54.598.737
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (1.469.430) (231.130)
Faaliyet Kari 42.063.989 95.882.503
Finansal Giderler (-) (17.219) (17.082)
Vergi Oncesi Kar 42.046.770 95.865.421
Vergi Gideri (14.012) (12.333)
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) (26.778) 46.673
Donem Kari 42.005.980 95.899.761
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KONSOLIDE VARLIKLAR (TL) 31 ARALIK 2016 31 ARALIK 2015

Donen Varliklar 39.874.141 39.650.411
Nakit ve Nakit Benzerleri 29.547.147 33.449.499
Ticari Alacaklar 7.146.351 5.443.220
Diger Alacaklar 6.789 5.195
Pesin Odenmis Giderler 855.270) 293.842
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 481.866| 432.051
Diger Dénen Varliklar 1.836.718 26.604
Duran Varhklar 750.091.077 730.896.290
Yatinm Amach Gayrimenkuller 732.630.000 729.525.271
Maddi Duran Varlklar 299.552 283.480
Maddi Olmayan Duran Varliklar 43.203 32.311
Pesin Odenmis Giderler 16.930.458 838.128
Ertelenmis Vergi Varhigi 173.067 199.845
Diger Duran Varliklar 14.797 17.255
Toplam Varliklar 789.965.218 770.546.701

__KONSOLIDE KAYNAKLAR (TL) _ 31 ARALIK 2016 31ARALIK2015
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 19.765.346| 3.614.894
Ticari Borglar 18.496.728 1.837.622
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 81.151 73.827
Kisa Vadeli Karsiliklar 79.713 303.548
Ertelenmis Gelirler 674.641 322.097
Donem Kan Vergi Yakimlalagi 10.370 0
Diger Kisa Vadeli Yikamldlakler 422.743 1.077.800)
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 1.087.988) 867.303
Uzun Vadeli Karsiliklar 706.084 509.934
Diger Uzun Vadeli YakUmltltkler 381.904 357.369
Ozkaynaklar 7659.111.884 766.064.504
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 769.111.884 766.064.50
Odenmis Sermaye 87.000.000 87.000.000
Sermaye Dizeltmesi Farklar 3.031 3.031
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler / Giderler et jloetainy
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 23.675.901 17.981.958
Gecmis Yil Karlan 616.554.732 565.307.514
Net Dé&nem Kan 42.005.980 95.899.761
Kontrol Giicli Olmayan Paylar 0 0
Toplam Kaynaklar 789.965.21 770.546.701
KONSOLIDE TABLOLARA GORE 31ARALIK2016 |  31ARALIK2015
CARi ORAN 2,017 10,969
0z KAYNAKLAR 769.111.884 766.064.504
TOPLAM YUKUMLULUKLER 20.853.334 4.482.197
TOPLAM YUKUMLULUKLER / OZKAYNAKLAR 0,0271 0,006
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7- RISKLER VE YONETIM KURULU'NUN DEGERLENDIRMESI

Sirketimiz portféylinde yatirirm amach yeni bir projenin olmamasi nedeniyle riskler temelde kira gelirleri
Uzerinde yogunlagsmaktadir.

Kira bedellerinin sozlesmelerde doviz cinsinden diizenlenmesi nedeniyle kurlarindaki dalgalanmalarin
kira gelirlerinin tahsilinde yaratacagi riskler, ticer aylik dénemler halinde belirlenen sabit/tavan kur

uygulamalariile miimkiin oldugunca azaltilmaya ¢alisiimaktadir.

Bununla birlikte yukimliltklerini yerine getirmeyen kiraci kaynakli muhtemel riskleri 6nlemek amaciyla,
kira sézlesmelerinde belirlenen yasal haklarimiz da kullanilmaktadir.
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8- 2016 YILI VERGI USUL KANUNU’NA GORE HAZIRLANMIS SOLO MALI TABLOLAR

Onceki Dénem Cari Dénem
A SALIKLAR) 31.12.2015 31.12.2016
1- DONEN VARLIKLAR
A- Hazir Degerler 33.442.055,60 29.536.410,27
1- Kasa 3.267,78 1.606,60
3- Bankalar 33.438.787,82 29.534.803,67
C- Ticari Alacaklar 4.736.780,61 6.560.410,35
1- Ahcilar 3.704.497,87 4.071.066,16
2-  Alacak Senetleri 702.589,41 1.419.566,41
5- Diger Ticari Alacaklar 481.866,04
6 Siipheli Ticari Alacaklar 750.175,60 1.008.394,01
7- Sipheli Ticari Alacaklar Karsih@ () -420.482,27 -420.482,27
E- Stoklar 30954,00 341.056,58
7- Verilen Siparis Avanslan 30.954,00 341.056,58
G- Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan 2117724 119.361,13
1- Gelecek Aylara Ait Giderler 21.177,24 119.361,13
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 38.230967,45 36.557.238,33
1I- DURAN VARLIKLAR
A- Ticari Alacaklar 10.600,00 146.500,00
4- Verilen Depozito ve Teminatlar 10.600,00 146.500,00
C- Mali Duran Varliklar 100.000,00 100.000,00
6 Bagh Ortakliklar 100.000,00 100.000,00
D- Maddi Duran Varliklar 113.160.341,67 117.166.884,21
3 Binalar 123.394.816,72] 124.682.317,86
5 Tasitlar 226.033,11 226.033,11
6- Demirbaslar 31.655.683,61 33.314.501,88
7- Digier Maddi Duran Varhiklar 85.236,77 126.666,46
8 Birikmis Amortismanlar (-) -42.201.428,54] -42.201.428,54
9- Yapilmakta Olan Yatnmlar 0,00 1.018.793,44
G- Gelecek Yillara Ait Giderer ve Gelir Tahakkuk 16.625.002,01
1- Gelecek Yillara Ait Giderler 16.625.002,01
H- Diger Donen Variklar 1.836.717,84
1- Devreden KDV 1.673.115,19
2- Diger KDV 163.602,65
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI | 113.270.941,67 135.875.104,06
AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI N : |151.501.909,12 172.432.342,39

A ; Onceki Dénem - Cari Dénem
G LI L) 31.12.2015 31.12.2016
I- KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
B- Ticari Borglar 197.030,11 16.854.016,87
1- Sancilar 197.030,11 16.854.016,87
D- Alinan Avanslar 60.808,45 455.871,39
2- Alinan Diger Avanslar 60.808,45 455.871,39
F- Odenecek Vergi ve Diger Yiikimliliikler 973.296,78 89.055,66
1- Odenecek Vergi ve Fonlar 959.150,50 76.276,43
2- (Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 14.146,28 12.779,23
G- Borgve Gider Kargihklar: 0,00 0,00
1- Dénem Kan Vergi ve Diger Yasal Yikamlilik Karsiliklar
2- Donem Kannin Pegin O denen Vergi ve Diger Yikimlilikler
h- Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar 247.448,04 190.649,93
1-  Gelecek Aylara Ait Gelider 247.448,04 190.649,93
KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 1.478.583,38 17.589.593,85
1I- UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
B- Ticari Borglar 357.369,15 381.903,79
4 Alman Depozito ve Teminatlar 357.369,15 381.903,79
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI 357.369,15 381.903,79
11- GZKAYNAKLAR
A- Gdenmis Sermaye 87.000.000,00 87.000.000,00
1- Sermaye 87.000.000,00 87.000.000,00
C- Kar Yedekleri 18.004.291,13 23.707.356,61
1- Yasal Yedekler 17.981.957,74 23.675.901,01
3~ Olaganustii Yedekler 22.333,39 31.455,60
F- Dénem Net Kari (Zarari) 44.661.665,46 43.753.488,14
OZ KAYNAKLAR TOPLAMI 149.665.956,59 154.460.844,75
PASIF KAYNAKLAR TOPLAMI 151.501.909,12 2 172.432.342,39
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Cari Dénem
31.12.2015 31.12.2016
A- BRUT SATISLAR 50.319.275,25 51.674.984,57
1- Yurti¢i Satiglar 50.319.275,25 51.674.984,57
2- Yurtdisi Satiglar
3- Diger Gelirler
B- SATIS INDIRIMLERI (-) -133.173,63 -879.189,24
1- Satigtan fadeler (-) 513,22
2- Sans Iskontalar (-) -132.660,41 -879.189,24
3- Diger indirimler (-)
C- NET SATISLAR 50.186.101,62 50.795.795,33
D- SATISLARIN MALIYETi () -5.832,512,58 -7.142.288,00
1- Satilan Mamiiller Maliyeti (-)
2- Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)
3- Satilan Hizmet Maliyeti (-) -5.832.512,58 -7.142.288,00
4- Diger Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 44.353.589,04 43.653.507,33
E- FAALIYET GIDERLERI () -2.598.293,39 -3.276.655,55
1- Arastirma ve Geligtirme Giderleri (-)
2- Pazarlama Satig ve Dagitim Giderleri (-) -1.422.744,00 -2.021.039,90
3- Genel Yonetim Giderleri (-) -1.175.549,39 -1.255.615,65
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 41.755.295,65 40.376.851,78
F- DIGER FAALIYETLERDEN OLGAN GELIR VE KARLAR 2.869.268,16 3.290.665,00
1- Istiraklerden Temettii Gelirleri
2- Bagh Ortaklardan Temetttii Gelirleri
3- Faiz Gelirleri 2.793.931,53 3.212.440,16
4- Komisyon Gelirleri
5- Konusu Kalmayan Karsiliklar
6- Menkul Kiymet Satig Karlan
7- Kambiyo Karlan 75.336,63 78.224,84
8- Reeskont Faiz Gelirleri
9- Diger Olagan Gelir ve Karlar
G- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-) -72.500,28 -56.315,77
1- Komisyon Giderleri (-)
2- Karsilik Giderleri (-)
3- Menkul Kiymet Satig Zararlan (-)
4- Kambiyo Zararlar (-) -72.500,28 -56.315,77
5- Reeskont Faiz Giderleri (-)
6- Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)
H- FINANSMAN GIDERLERI () -1.538,28 444,95
1- Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-) -1.538,28 -444,95
2- Uzun Vadeli Bor¢glanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 44.550.525,25 43.610.756,06
1- OLAGAN DISI GELIR VE KARLAR 115.190,21 382.043,35
1- Onceki Dénem Gelir ve Karlar
2- Diger Olagan Dis1 Gelir ve Karlar 115.190,21 382.043,35
J- OLAGAN DISI GIDER VE ZARARLAR (-) -4.050,00 -239.311,27
1- Caligmayan Kisim Gider ve Zararlar (-)
2- Onceki Dénem Gider ve Zararlan (-)
3- Diger Olagan Dis1 Gider ve Zararlar (-) -4.050,00 -239.311,27
DONEM KARI VEYA ZARARI 44.661.665,46 43.753.488,14
K- DONEM KARI VERGI VE DiGER YASAL YOKUMLULUK KAR.(9) 0,00 0,00

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

44.661.665,46

43.753.488,14
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