PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.
VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
HAZIRLANAN KONSOLIDE
FINANSAL TABLOLAR

VE BAGIMSIZ DENETCI RAPORU



BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Genel Kurulu’na

A)  Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1)  Goriis

Panora Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket”) ile baglh ortakliginin (“Grup”) 31 Aralik 2017 tarihli
konsolide finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap donemine ait; konsolide kar veya zarar ve
diger kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynak degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile 6nemli
muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere konsolide finansal tablo dipnotlarindan olusan konsolide
finansal tablolarin1 denetlemis bulunuyoruz.

Goriligiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla konsolide
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait konsolide finansal performansini ve
konsolide nakit akiglarin1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na (TMS’lere) uygun olarak tiim énemli yonleriyle
gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2)  Goriisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na
ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye
Denetim Standartlari’nin bir parcas1 olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na (BDS’lere) uygun olarak
yiriitilmistiir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denet¢inin
Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar: bdliimiinde ayrmtili bir sekilde
aciklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetciler icin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile
konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak
Grup’tan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger
sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz
denetim kanitlarinin, goriisiimiiziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna
inaniyoruz.



3) Kilit Denetim Konular:

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok Onem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak konsolide finansal
tablolarin  bagimsiz denetimi c¢ergevesinde ve konsolide finansal tablolara iliskin goriisiimiiziin
olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayr1 bir goriis bildirmiyoruz.

Kilit Denetim Konusu

Denetimde bu konu nasil ele alinda

Yatirim Amach Gayrimenkullerin
Degerlemesi

Grup, ilk muhasebelestirme sonrasinda yatirim
amacl gayrimenkullerini gercege uygun deger
yontemi ile degerlemektedir. 31 Aralik 2017
tarihi itibari ile finansal tablolarda gdsterilen
879.555.000 TL degerindeki yatirnrm amaclh
gayrimenkullerin gercege uygun degeri bagimsiz
degerleme sirketi tarafindan belirlenmis olup,
detaylar Not 6’da agiklanmustir.

Yatirirm amagli  gayrimenkullerin =~ Grup’un
toplam varliklarinin  6nemli bir bdliimiinii
olusturmasi ve uygulanan degerleme
metotlarinin  6nemli tahmin ve varsayimlar
igermesi sebebi ile yatirim amagcl
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca bir
kilit denetim konusu olarak
degerlendirilmektedir.

Prosediirlerimiz bunlarla sinirli olmamak tizere
asagidakileri icermektedir:

. Yonetim tarafindan atanan gayrimenkul
degerleme uzmanlarinin, ehliyet, yetkinlik ve
tarafsizliklarinin degerlendirilmesi;

. Degerleme uzmanlart ve Sirket yonetimi ile
yapilan toplantida asagidaki hususlarin
degerlendirilmesi;

» Yatinm  amacghh  gayrimenkule  ait
degerleme raporunda degerleme
uzmanlarinca kullanilan degerleme
metotlariin uygunlugu,

» Degerleme uzmanlarinin = degerlemede
kullandiklari; reel iskonto orani, kira artis
oranlari, kur tahminleri ve tahmini doluluk
oranlarini i¢eren varsayimlarin uygunlugu.

. Degerleme uzmanlan tarafindan kullanilan
yukarida bahsi gegen tahminlerin piyasa
verileri ile karsilagtirilmast ve duyarlilik
analizleri ile tespit edilen degerin kabul
edilebilir  aralikta  olup  olmadiginin

degerlendirilmesi
. Degerlemede baz olarak kullanilan verilerin
gerceklesmeler ile kargilastiriimasi,

magazalarin fiziki olarak go6zlemlenmesi,
uygulanan tavan kurlarin ve kullanilan kira
bedellerinin sdzlesmeler ile kontrol edilmesi,

. Degerleme raporunda yapilan
hesaplamalarinin matematiksel olarak kontrol
edilmesi ve tespit edilen degerin ve meydana
gelen deger artis/azalisinin finansal tablolara
dogru yansitilip yansitilmadigimin kontrol
edilmesi.

Ek olarak Grup’un yatirim amagh gayrimenkullerin
degerlemesine iliskin sunmus oldugu dipnot ve
aciklamalarinin  uygunlugunu da degerlendirmis
bulunuyoruz.




4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Konsolide Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar:

Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir
bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin
gerekli gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Konsolide finansal tablolar1 hazirlarken yoOnetim; Grup’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Grup’u tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece isletmenin siirekliligi esasin
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Grup’un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.
5) Bagimsiz Denetcinin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak konsolide finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6énemli yanlislik icerip
icermedigine iliskin makul gilivence elde etmek ve gorlisiimiizii iceren bir bagimsiz denet¢i raporu
diizenlemektir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve BDS’lere
uygun olarak yiiriitilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir gilivence
seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanligliklar hata
veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek bagina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
konsolide tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlari etkilemesi makul 6lgiide bekleniyorsa bu
yanligliklar 6nemli olarak kabul edilir. Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim
Standartlari'na ve BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim
boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca
ayrica:

o Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlishk™ riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
goriigiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitli ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile
kaynakli dnemli bir yanlisligi tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir yanlislhig tespit edememe
riskinden yiiksektir.)

e  Grup’un i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

e  Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin
ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig1 degerlendirilmektedir.

e  FElde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Grup’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda
ve yonetimin igletmenin siirekliligi esasin1 kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir.
Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, konsolide finansal
tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat ¢cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda
olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu
tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya
sartlar Grup’un siirekliligini sona erdirebilir.



e Konsolide finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak {izere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu
tablolarin, temelini olugturan islem ve olaylar1 gergege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip
yansitmadig1 degerlendirilmektedir.

e Konsolide finansal tablolar hakkinda goriis vermek amaciyla, Grup igerisindeki isletmelere veya faaliyet
boliimlerine iliskin finansal bilgiler hakkinda yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. Grup
denetiminin yonlendirilmesinden, gézetiminden ve yiiriitiilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim
goriigiinden de tek bagimiza sorumluyuz.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularim iist yonetimden
sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iligskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu distiniilebilecek tiim iligkiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait konsolide finansal tablolarmn
bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularimi belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini asacaginin makul sekilde
beklendigi oldukea istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar
verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere Iliskin Rapor

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca diizenlenen
Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 21 Subat 2018 tarihinde Sirket’in
Yonetim Kurulu’na sunulmustur.

TTK’nin 402’nci maddesinin dordiinci fikrasi uyarinca; Sirket’in 1 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, konsolide finansal tablolarinin, TTK ile Sirket esas sozlesmesinin finansal
raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair nemli bir hususa rastlanmamustir.

TTK’nin 402’nci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca; Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda
istenen aciklamalar1 yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Emrehan Demirel’dir.

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

Emrehan Demirel, SMMM
Sorumlu Denet¢i

Ankara, 21 Subat 2018
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2017 TARIHLI KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Ttum tutarlar, Tirk Liras: (TL) olarak gosterilmistir.)

VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
[liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
[liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Pesin Odenmis Giderler
Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis
Giderler
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar

[liskili Olmayan Taraflara Iliskin Diger Dénen

Varliklar

DURAN VARLIKLAR
Yatirim Amaclh Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Tasitlar
Mobilya ve Demirbaslar
Diger Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Bilgisayar Yazilimlar
Pesin Odenmis Giderler
[liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis
Giderler
Ertelenmis Vergi Varligt
Diger Duran Varliklar

Iliskili Olmayan Taraflara Iliskin Diger Duran

Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

Cari Donem

Gecmis Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslarn 2017 2016
31.527.620 39.874.141

21 21.465.527 29.547.147
7.027.211 7.146.351

4 7.027.211 7.146.351
7.432 6.789

7.432 6.789

2.699.716 855.270

5 2.699.716 855.270
17 327.734 481.866
- 1.836.718

11 - 1.836.718
897.046.442 750.091.077

6 879.555.000 732.630.000
202.116 299.552

7 83.019 104.675
7 111.350 181.317
7 7.747 13.560
31.978 43.203

31.978 43.203

16.979.742 16.930.458

5 16.979.742 16.930.458
17 172.059 173.067
105.547 14.797

105.547 14.797

928.574.062 789.965.218
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2017 TARIHLI KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(Ttum tutarlar, Tirk Liras: (TL) olarak gosterilmistir.)

KAYNAKLAR

KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Ticari Borglar

[liskili Taraflara Ticari Bor¢lar

Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Kisa Vadeli Karsiliklar

Caligsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Ertelenmis Gelirler

[liskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Doénem Kart Vergi Yikiimliligi
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

liskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli

Yiikiimliiliikler

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Diger Uzun Vadeli Yikiimlilikler
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltmesi Farklar1
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Yeniden Degerleme ve Olciim Kayiplar:
Tammlanmus fayda planlari yeniden 6l¢iim
farklart
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Gegmis Yillar Karlari
Net Dénem Kari

TOPLAM KAYNAKLAR

Cari Donem Gecmis Donem

Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslari 2017 2016
4.286.908 19.765.346

4 2.755.481 18.496.728
3 - 23.356
2.755.481 18.473.372

10 87.549 81.151
122.350 79.713

10 122.350 79.713
236.141 674.641

5 236.141 674.641
17 10.726 10.370
1.074.661 422.743

11 1.074.661 422.743
1.281.292 1.087.988

755.531 706.084

10 755.531 706.084
525.761 381.904

525.761 381.904

923.005.862 769.111.884

923.005.862 769.111.884

12 87.000.000 87.000.000
12 3.031 3.031
(127.760) (127.760)

(127.760) (127.760)

(127.760) (127.760)

12 29.285.244 23.675.901
614.775.769 616.554.732

192.069.578 42.005.980

928.574.062 789.965.218

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2017 DONEMINE AIT
KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR TABLOSU

(Ttim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir.)

KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat
Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT KAR
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

FINANSMAN GIDERi ONCESi FAALIYET
KARI

Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) / Geliri
Dénem Vergi Gideri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI

Dénem Karinin Dagilim

Ana Ortaklik Paylari
Kontrol Giicli Olmayan Paylar

Pay basina kazang

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

Cari Donem Ge¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslari 2017 2016
13 71.836.611 62.915.630
13 (18.891.811) (19.236.212)
52.944.800 43.679.418

14 (5.558.905) (2.490.785)
14 (1.184.071) (1.298.332)
16 146.217.541 3.643.118
16 (313.140) (1.469.430)
192.106.225 42.063.989

(19.463) (17.219)

192.086.762 42.046.770

(17.184) (40.790)

17 (16.176) (14.012)
17 (1.008) (26.778)
192.069.578 42.005.980

192.069.578 42.005.980

192.069.578 42.005.980

18 2,208 0,48
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK 31 ARALIK 2017 DONEMINE AIT

KONSOLIDE DIGER KAPSAMLI GELiR TABLOSU

(Ttim tutarlar, Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir.)

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
Referanslar 2017 2016
DONEM KARI 192.069.578 42.005.980
DIGER KAPSAMLI (GIDERLER) / GELIRLER:
Kar veya Zararda Yeniden
Simiflandirilmayacaklar - -
Tanimlanmis fayda planlart yeniden 6l¢iim farklari 10 - -
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 192.069.578 42.005.980
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilim:
Ana Ortaklik Paylari 192.069.578 42.005.980
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - -
192.069.578 42.005.980

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2017 DONEMINE AIT
KONSOLIDE OZKAYNAKLAR DEGISIM TABLOSU

(Tiim tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

1 Ocak 2016 itibariyla bakiyeler (Dénem Basi)
Transferler

Toplam Kapsamli Gelir

Kar paylari

31 Arahk 2016 itibariyla bakiyeler (Dénem Sonu)

1 Ocak 2017 itibariyla bakiyeler (Dénem Basi)
Transferler
Toplam Kapsamli Gelir

Kar paylari

31 Aralik 2017 itibariyla bakiyeler (D6nem Sonu)

Kar veya Zararda

Birikmis karlar

Yeniden

Kardan Siniflandiriimayacak Kontrol

Sermaye Ayrilan Birikmis Diger Ana Giicii

Odenmis Diizeltmesi Kisitlanmis Kapsaml Gelirler Gegmis Yillar Net Dénem Ortakhig Ait Olmayan
Sermaye Farklar Yedekler ve Giderler Karlar Kar Ozkaynaklar Paylar Ozkaynaklar
87.000.000 3.031 17.981.958 (127.760) 565.307.514 95.899.761 766.064.504 - 766.064.504
- - 5.693.943 - 90.205.818 (95.899.761) - - -
- - - - - 42.005.980 42.005.980 - 42.005.980
- - - - (38.958.600) - (38.958.600) - (38.958.600)
87.000.000 3.031 23.675.901 (127.760) 616.554.732 42.005.980 769.111.884 - 769.111.884
87.000.000 3.031 23.675.901 (127.760) 616.554.732 42.005.980 769.111.884 - 769.111.884
- - 5.609.343 - 36.396.637 (42.005.980) - - -
- - - - - 192.069.578 192.069.578 - 192.069.578
- - - - (38.175.600) - (38.175.600) - (38.175.600)
87.000.000 3.031 29.285.244 (127.760) 614.775.769 192.069.578 923.005.862 - 923.005.862

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2017 DONEMINE AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar:

Doénem Kan
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Dénem Kari

Donem Net Kar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler

Amortisman ve Itfa Gideri ile Ilgili Diizeltmeler

Deger Diisiikliigii ile lgili Diizeltmeler
Alacaklarda Deger Diisiikliigii ile Ilgili Diizeltmeler

Karsiliklar ile Tlgili Diizeltmeler )
Ca_lzmnlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar ile

1lgili Diizeltmeler

Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Tlgili Diizeltmeler
Faiz Gelirleri ile Ilgili Diizeltmeler

Yatirim Amagh Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger
Kazanglar1 / (Kayiplar) ile Ilgili Diizeltmeler

Vergi Gideri / (Geliri) Ile ilgili Diizeltmeler

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler

Ticgri Alacaklardaki Azalis/Artis ile Tlgili Diizeltmeler
1liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki
Azalis/Artis

Faaliyetlerle Tlgili Diger Alacaklardaki Azalis/Artis ile Ilgili

Diizeltmeler
[liskili Olmayan Taraflardan Faaliyetlerle Ilgili Diger
Alacaklardaki Azalis/Artis

Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis/Artis
Ticari Borglardaki Azalis/ Artis ile ilgili Diizeltmeler
[liskili Taraflara Ticari Bor¢lardaki Artis/Azalis

[liskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lardaki Artis/Azals

Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki
Artig/Azalig

Ertelenmis Gelirlerdeki Artig/Azalig

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis /Azalis ile
ilgili Diizeltmeler

Faaliyetlerle Ilgili Diger Varliklardaki Azalig /Artis

Faaliyetlerle Ilgili Diger Yiikiimliiliiklerdeki Artis/Azalis

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar:
Calisanlara Saglanan Faydalara liskin Karsiliklar
Kapsaminda Yapilan Odemeler

Vergi ladeleri / (Odemeleri)
Alinan Faiz

Cari Donem

Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Aralik 31 Arahik
Referanslarn 2017 2016
33.500.119 39.209.370

192.069.578 42.005.980

192.069.578 42.005.980

(145.265.426) (1.596.577)

13,14 147.784 161.048
160.845 288.519

4 160.845 288.519
10 188.160 292.525
188.160 292.525

16 (2.221.416) (3.239.842)
(2.221.416) (3.239.842)

6 (143.557.983) 860.383
17 17.184 40.790
(15.085.817) (3.780.657)

(41.705) (1.991.650)

(41.705) (1.991.650)

(642) (1.594)

(642) (1.594)

(1.893.730) (567.112)

(15.741.247) 408.857

3 (23.356) 23.356
(15.717.891) 385.501

6.398 7.324

5 (438.500) 352.544
3.023.609 (1.989.026)

1.745.968 (1.790.553)

1.277.641 (198.473)

31.718.335 36.628.746

10 (96.076) (173.710)
17 (343.554) (485.508)
16 2.221.414 3.239.842

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2017 DONEMINE AIT

KONSOLIDE NAKIT AKIS TABLOSU

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan
Kaynaklanan Nakit Cikislar

Maddi Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislart
Maddi Olmayan Duran Varlik Alvmindan Kaynaklanan Nakit
Cikislar
Yatirim Amach Gayrimenkul Alimindan Kaynaklanan Nakit
Cikislart

Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1
Odenen Temettiiler

YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKiSINDEN
ONCE NAKIT VE NAKIiT BENZERLERINDEKI NET
AZALIS/ ARTIS

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET AZALIS
IARTIS

DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

Gecmis

Cari Donem Doénem

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Arahk 31 Arahik
Referanslan 2017 2016
(3.406.139) (4.153.122)

(39.122) (188.010)

7 (22.321) (146.580)
(16.801) (41.430)

6 (3.367.017) (3.965.112)
(38.175.600) (38.958.600)

10 (38.175.600) (38.958.600)
(8.081.620) (3.902.352)

(8.081.620) (3.902.352)

21 29.547.147 33.449.499
21 21.465.527 29.547.147

Ekteki dipnotlar bu konsolide finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Sirket, Merkez Miiteahhitlik Turizm ve Ticaret A.S. sirket unvani ile 19 Nisan 2004 yilinda Ankara,
Tiirkiye’de kurulmustur. Sirket’in adresi ve baslica faaliyet merkezi Turan Giines Bulvar1 No: 182 Oran
Cankaya, Ankara’dir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 20 Mart 2013 tarih ve 12233903-325.01-256-2830 Sayili
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniisiim izni ile ticari iinvanini 31 Mart 2013 tarihinde yaptig
Olaganiistii Genel Kurul ile Panora Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. olarak degistirmis ve Sirket ticari
tinvani 2 Nisan 2013 tarihinde tescil edilmistir.

Sirket’in ana faaliyeti miilkiyetinde bulunan Panora Aligveris ve Yasam Merkezi (“Panora AVM”)’den
kira geliri elde etmek olup; Panora AVM, Sirket’in bagli ortaklig1 olan Panora Isletmecilik A.S. tarafindan
isletilmektedir. Panora Aligveris ve Yasam Merkezi yatirimi 2004 yilinda baslamis olup, yatirim dénemi
2007 yilina kadar devam etmistir. Aligveris merkezinin agilis tarihi 10 Aralik 2007°dir.

Sirket hisse senetleri 23 Mayis 2013 tarihinden beri Borsa Istanbul’ da islem gdrmektedir.
Grup’un 31 Aralik 2017 itibariyla ¢alisan personel sayis1 52°dir (31 Aralik 2016: 47).

Sirket’in bagli ortakliginin detay1 agagida verilmektedir:
Grup’un sermayedeki pay orant
ve oy kullanma oran

31 Aralik 31 Aralik

Kurulus ve Gegerli Para 2017 2016

Ortaklik Faaliyet Yeri Birimi % %
Panora Isletmecilik

ve Ticaret A.S. Ankara TL 100 100

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S. hisselerinin %20’lik kismi 21 Subat 2013 tarihinde Panora
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan satin alinmis ve bagl ortakliktaki sahiplik oran1 %100’°e
¢ikarilmustir.

Konsolide finansal tablolarin onaylanmasi:

Konsolide finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onaylanmis ve 21 Subat 2018 tarihinde
yayinlanmasi i¢in yetki verilmistir. Genel Kurul’un konsolide finansal tablolar1 degistirme yetkisi
bulunmaktadir.

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR

Sunuma iliskin Esaslar

TMS’ye Uygunluk Beyani

Mlisikteki konsolide finansal tablolar Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayilli Resmi Gazete’de yayimlanan Seri II, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5.
Maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan
yiirtirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (“TMS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlar1 esas
almmugtir,



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIiN ESASLAR (devami)

Sunuma iliskin Esaslar (devami)

TMS’ye Uygunluk Beyani (devami)

Ayrica, konsolide finansal tablolar ve dipnotlar SPK tarafindan 7 Haziran 2013 tarihli duyuru ile agiklanan
formatlara uygun olarak sunulmustur.

Konsolide finansal tablolar, yatinm amagli gayrimenkullerin yeniden degerlenmesi haricinde, tarihi
maliyet esasina gore hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar i¢in 6denen
tutarin gercege uygun degeri esas alinmaktadir

Kullanilan Para Birimi

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklari temel ekonomik ¢evrede gecerli
olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin finansal durumu ve faaliyet
sonuglari, Sirket’in gegerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar i¢in sunum para birimi olan TL
cinsinden ifade edilmistir.

Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tiirkiye'de faaliyette bulunan ve
Tiirkiye Muhasebe Standartlari'na uygun olarak finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gecerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna
istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama” Standard: (“TMS 29”) uygulanmamstir.

Konsolidasyona lliskin Esaslar

Sirketin bagli ortakliginin 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla detaylar1 asagidaki gibidir:

Grup’un sermayedeki

Kurulus ve Gegerli para pay orant ve oy
Bagli Ortaklik faaliyet yeri birimi kullanma hakki Ana faaliyeti
2017 2016
% %
Aligveris
Panora Isletmecilik ve merkezi
Ticaret A.S. Ankara TL 100 100 isletmeciligi

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket’in bagli ortakliginin finansal tablolarmi kapsar. Kontrol,
Sirket’in asagidaki sartlar1 saglamasi ile saglanir:

e yatinm yapilan sirket/varlik tizerinde giiciiniin olmast;

e yatinm yapilan sirket/varliktan elde edecegi degisken getirilere agik olmasi ya da bu getirilere hakki
olmasi; ve

o getiriler lizerinde etkisi olabilecek sekilde giiciinii kullanabilmesi.

Yukarida listelenen kriterlerin en az birinde herhangi bir degisiklik olusmasina neden olabilecek bir
durumun ya da olayin ortaya ¢ikmasi halinde Sirket yatiriminin iizerinde kontrol giiciiniin olup olmadigim
yeniden degerlendirir.



PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Sunuma liskin Esaslar (devam)

Konsolidasyona Iliskin Esaslar (devami)

Sirket’in yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde ¢ogunluk oy hakkina sahip olmadigi durumlarda, ilgili
yatinmin faaliyetlerini tek basma yonlendirebilecek/yonetebilecek sekilde yeterli oy hakkinin olmasi
halinde, yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde kontrol giicii vardir. Sirket, asagidaki unsurlar da dahil
olmak iizere, ilgili yatirimdaki oy cogunlugunun kontrol giicii saglamak i¢in yeterli olup olmadiginin
degerlendirmesinde konuyla ilgili tiim olaylar ve sartlar1 géz 6niinde bulundurur:

e Sirket’in sahip oldugu oy hakki ile diger hissedarlarin sahip oldugu oy hakkinin karsilastirilmast,

o Sirket ve diger hissedarlarin sahip oldugu potansiyel oy haklari;

o Sozlesmeye bagl diger anlagsmalardan dogan haklar; ve

e Sirket’in karar verilmesi gereken durumlarda ilgili faaliyetleri yonetmede (gegmis donemlerdeki
genel kurul toplantilarinda yapilan oylamalar da dahil olmak iizere) mevcut giicliniin olup
olmadigin gosterebilecek diger olay ve sartlar.

Bir bagl ortakligin konsolidasyon kapsamina alinmasi Sirket’in bagh ortaklik iizerinde kontrole sahip
olmasiyla baslar ve kontroliinii kaybetmesiyle sona erer. Y1l i¢inde satin alinan veya elden ¢ikarilan bagh
ortakliklarin gelir ve giderleri, satin alim tarihinden elden ¢ikarma tarihine kadar konsolide kar veya zarar
ve diger kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelirin her bir kalemi ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicii
olmayan paylara aittir. Kontrol giicii olmayan paylar ters bakiye ile sonuclansa dahi, bagli ortakliklarin

toplam kapsamli geliri ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicii olmayan paylara aktarilir.

Gerekli olmasi halinde, Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagli ortakliklarin
finansal tablolarinda muhasebe politikalaryla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Tim grup i¢i varliklar ve yiikiimliiliikkler, 6zkaynaklar, gelir ve giderler ve Grup sirketleri arasindaki
islemlere iligkin nakit akiglar1 konsolidasyonda elimine edilir.

Grup 'un mevcut bagl ortakliginin sermaye payindaki degisiklikler

Grup’un bagl ortakliklarindaki sermaye payinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler 6zkaynak
islemleri olarak muhasebelestirilir. Grup’un pay1 ile kontrol giicii olmayan paylarin defter degerleri, bagh
ortaklik paylarindaki degisiklikleri yansitmak amaciyla diizeltilir. Kontrol giicii olmayan paylarin
diizeltildigi tutar ile alinan veya Odenen bedelin gergege uygun degeri arasindaki fark, dogrudan
6zkaynaklarda Grup’un pay1 olarak muhasebelestirilir.
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2.2

2.3

2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Sunuma liskin Esaslar (devam)

Konsolidasyona Iliskin Esaslar (devami)

Grup 'un mevcut bagl ortakliginin sermaye payindaki degisiklikler (devami)

Grup’un bir bagl ortakligindaki kontrolii kaybetmesi durumunda, satis sonrasindaki kar/zarar, i) alinan
satis bedeli ile kalan payn ger¢ege uygun degerlerinin toplam ile ii) bagl ortakligin varlik (serefiye
dahil) ve yiikiimliiliiklerinin ve kontrol giicii olmayan paylarin 6nceki defter degerleri arasindaki fark
olarak hesaplanir. Diger kapsamli gelir icinde baglh ortaklik ile ilgili dnceden muhasebelestirilen ve
Ozkaynakta toplanan tutarlar, Sirket’in ilgili varliklar1 satmis oldugu varsayimi iizerine kullanilacak
muhasebe yontemine gore kayda alinir (6rnegin; konuyla ilgili TMS standartlar1 uyarinca, kar/zarara
aktarilmasi ya da dogrudan ge¢mis yil karlarina transfer). Bagh ortakligin satis1 sonrasi kalan yatirimin
kontroliiniin kaybedildigi tarihteki ger¢ege uygun degeri, TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgiim standard1 kapsaminda belirlenen baslangic muhasebelestirmesinde gergege uygun deger olarak ya
da, uygulanabilir oldugu durumlarda, bir istirak ya da miisterek olarak kontrol edilen bir isletmedeki
yatirimin baglangic muhasebelestirmesindeki maliyet bedeli olarak kabul edilir.

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve Onceki
donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Cari dénem igerisinde Grup’un uyguladigi muhasebe
politikalarinda 6nemli bir degisiklik olmamustir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemlerde,
ileriye yonelik olarak uygulanir. Grup’un cari yil igerisinde yaptig1 muhasebe tahminlerinde 6nemli bir
degisiklik olmamustir.

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak diizeltilir ve dnceki donem finansal tablolari
yeniden diizenlenir. Grup’un cari yil igerisinde tespit edilen 6nemli bir muhasebe hatas1 bulunmamaktadir.

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar:

a) Konsolide finansal tablolarda raporlanan tutarlar1 ve dipnotlari etkileyen TMS’de yapilan
degisiklikler

Bulunmamaktadir.
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (devami)

b) 2017 yilindan itibaren gecerli olan degisiklikler ve yorumlar

TMS 12 (Degisiklikler) Gergeklesmemis ~ Zararlar  icin  Ertelenmis  Vergi  Varligi
Muhasebelestirilmesi
TMS 7 (Degisiklikler) Actklama Hiikiimleri *

2014-2016 Donemine
fliskin Yillik Tyilestirmeler ~TFRS 121

11 Ocak 2017 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinden itibaren gegerlidir.
TMS 12 (Degisiklikler) Ger¢eklesmemis Zararlar icin Ertelenmis Vergi Varligi Muhasebelestirilmesi

Degisiklik gercege wuygun degeri ile Olgiilen borglanma araglarina iliskin ertelenmis vergi
muhasebelestirilmesi konusunda agiklik getirmektedir.

TMS 12’deki degisikliklerin Grup’un konsolide finansal tablolar1 iizerinde herhangi bir etkisi
bulunmamaktadir.

TMS 7 (Degisiklikler) Acitklama Hiikiimleri

Bu degisiklik; finansal tablo kullanicilarinin finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerdeki
degisimleri inceleyebilecegi agiklamalar sunmasi gerektigi konusuna agiklik getirmektedir.

2014-2016 Dénemine iliskin Yillk fyilestirmeler

TFRS 12: S6z konusu iyilestirme, isletmenin TFRS 5, Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve
Durdurulan Faaliyetler uyarinca satis amacli olarak siniflandirilan baglh ortaklik, istirak veya is
ortakliklarindaki paylar igin 6zet finansal bilgileri agiklamas1 gerekmedigine agiklik getirmektedir.

Grup’un TFRS 5 kapsaminda Satiy Amacli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler
uyarinca satis amaglt olarak siniflandirilan bagl ortaklik, istirak veya is ortakliklarindaki paylar
bulunmadigindan dolay1, bu degisikliklerin uygulanmasinin Grup’un konsolide finansal tablolar1 tizerinde
herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (devami)

C) Heniiz viiriirlige girmemis standartlar ile mevcut Onceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar

Grup heniiz yiiriirliige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen asagidaki
degisiklik ve yorumlari heniiz uygulamamustir:

TFRS 9 Finansal Araclar®

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat *

TFRS 10 ve TMS 28 (Degisiklikler) Yatinimer ile Istirak veya Is Ortakligi Arasindaki Varlik
Satislar: veya Ayni Sermaye Katkilart

TFRS 2 (Degisiklikler) Hisse Bazli Odeme Islemlerinin Siniflandirilmast ve
Olciilmesi *

TFRS Yorum 22 Yabanci Para Islemleri ve Avans Bedeli *

TMS 40 (Degisiklikler) Yatirim Amag¢h Gayrimenkuliin Transferi *

2014-2016 Donemine Iliskin Yillik

Iyilestirmeler TFRS1' TMS 281

TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar *

11 Ocak 2018 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinden itibaren gegerlidir.
21 Ocak 2019 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinden itibaren gegerlidir.

TFRS 9 Finansal Araclar

TFRS 9 finansal varliklarin/yiikiimliiliiklerin siniflandirilmasi 6l¢iimii, kayitlardan g¢ikarilmasi ve genel
korunma muhasebesiyle ilgili yeni hiikiimler getirmektedir.

TFRS 9'un temel hikiimleri:

e TFRS 9 kapsaminda olan tim finansal varliklarin, ilk muhasebelestirme sonrasinda, itfa edilmis
maliyeti veya ger¢ege uygun degeri iizerinden muhasebelestirilmesi gerekmektedir. Ozellikle,
sozlesmeye dayali nakit akislarini tahsil etmeyi amaclayan bir isletme modeli i¢inde tutulan
borglanma araglart ile, yalnizca anapara ve anapara bakiyesine iligkin faiz 6demelerini i¢eren
sozlesmeye bagli nakit akislarina sahip bor¢lanma aracglari, sonraki muhasebelestirmede genellikle
itfa edilmis maliyetinden Ol¢iiliir. Hem soézlesmeye dayali nakit akiglarimi tahsil etmek, hem de
finansal varligi satmak amaciyla elde tutan bir isletme modeli i¢inde tutulan borg¢lanma araglari ile
belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini i¢eren nakit
akiglaria yol agan bor¢lanma araglarinin genel olarak gercege uygun deger degisimi diger kapsamli
gelire yansitilarak Olgtiliir. Diger tiim bor¢lanma araglart ve Ozkaynak araclari, sonraki hesap
donemlerinin sonunda gercege uygun degerleriyle 6l¢iiliir.

e Ayrica, TFRS 9 uyarinca isletmeler, ticari amagla elde tutulmayan Ozkaynak aracina yapilan
yatirmmin ger¢ege uygun degerinde meydana gelen degisimlerin diger kapsamli gelirde sunulmasi
konusunda geri doniilemeyecek bir tercihte bulunabilirler. Bu tiir yatirnmlardan saglanan temettiiler,
acik¢a yatirimin maliyetinin bir kisminin geri kazanilmasi niteliginde olmadikca, kar veya zarar
olarak finansal tablolara alinir.
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar: (devami)

€¢) Henliz yiiriirlige girmemis standartlar ile mevcut Onceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar (devami)

TFRS 9 Finansal Araclar (devami)

e Gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan olarak tanimlanan bir finansal
yiikiimliiligiin 6l¢timii ilgili olarak TFRS 9 uyarinca, finansal yiikiimliiliige iliskin kredi riskinde
meydana gelen degisikliklerin, kar veya zararda muhasebe uyumsuzlugu yaratmiyor ya da kar veya
zarardaki muhasebe uyumsuzlugunu artirmiyor ise, diger kapsamli gelirde sunulmasi gerekir. Bir
finansal ylikiimliliiglin kredi riskine atfedilebilen gercege uygun degerindeki degisimler sonraki
donemlerde kar veya zararda yeniden siniflandirilmaz. TMS 39 uyarinca, gercege uygun deger farki
kar veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliiglin gercege uygun degerindeki degisikligin tamami kar
veya zararda gosterilir.

e Finansal varliklarin deger diisiikliigiine iliskin olarak TFRS 9, TMS 39 uyarinca uygulanan
gerceklesen kredi zarari modelinin aksine, beklenen kredi zarar1 modelini gerektirmektedir. Beklenen
kredi zarar1 modeli, bir isletmenin beklenen kredi zararlarin1 ve beklenen kredi zararlarinda meydana
gelen degisiklikleri, ilk muhasebelestirmeden itibaren kredi riskinde olusan degisiklikleri yansitacak
sekilde, her raporlama tarihinde muhasebelestirmesini gerektirmektedir. Diger bir ifadeyle, yeni
diizenlemeye gore, kredi zararlarinin muhasebelestirilmesinden 6nce bir kredi zararinin gerceklesmis
olmas1 gerekmemektedir.

Yeni genel korunma muhasebesi hiikiimleri, TMS 39'da halihazirda mevcut olan ii¢ ¢esit korunma
muhasebe mekanizmasinm1 muhafaza etmektedir. TFRS 9 kapsaminda, korunma muhasebesine uygun
olabilecek islem tiirlerine ¢ok daha fazla esneklik getirilmistir, 6zellikle korunma araglar1 olarak gegen
olan arag tiirleri ve finansal olmayan kalemlerin korunma muhasebesine uygun risk bilesenlerinin tiirleri
genisletilmistir. Buna ek olarak, etkinlik testi gdzden gecirilmis ve ‘“ekonomik iliski” ilkesi ile
degistirilmistir. Ayrica, korunmanin etkinliginin geriye doniikk olarak degerlendirilmesi artik
gerekmemektedir. Ek olarak, islemelerin risk ydnetim faaliyetlerine yonelik dipnot yiikiimliiliikleri
arttirilmistir.

Grup yonetimi, TFRS 9'un uygulanmasinin Grup’un finansal durumu ve/veya finansal performansi
iizerinde 6nemli bir etkisi olacagim éngdrmemektedir.

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hastlat
TFRS 15, miisterilerle yapilan s6zlesmelerden dogan hasilatin muhasebelestirilmesinde kullanilmak {izere
tek bir kapsamli model 6ne siirmektedir. TFRS 15 vyiiriirlige girdiginde, halihazirda hasilatin finansal

tablolara alinmasinda rehberlik saglayan TMS 18 "Hasilat", TMS 11 "Insaat Sozlesmeleri" ve iligkili
Yorumlar'1 gegersiz kilacaktir.
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (devami)

C) Heniiz yiiriirliige girmemis standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar (devami)

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasulat (devami)

TFRS 15'in temel ilkesi, isletmenin miisterilerine taahhiit ettigi mal veya hizmetlerin devri karsiliginda
hak kazanmay1 bekledigi bedeli yansitan bir tutar tizerinden hasilati finansal tablolara yansitmasidir.
Ozellikle, bu standart gelirin finansal tablolara alinmasina bes adimli bir yaklagim getirmektedir:

1. Adim: Miisteri s6zlesmelerinin tanimlanmast

2. Adim: So6zlesmelerdeki edim yiikiimliiliiklerinin tanimlanmast

3. Adim: Islem bedelinin belirlenmesi

4. Adim: Sozlesmelerdeki islem bedelinin edim yiikiimliiliiklerine dagitimi

5. Adim: Isletme edim yiikiimliiliiklerini yerine getirdiginde hasilatin finansal tablolara alinmasi

TFRS 15 uyarinca, isletme edim yiikiimliiliiklerini yerine getirdiginde, bir bagka deyisle, bir edim
yiikiimliiliigii kapsaminda belirtilen mallarin veya hizmetlerin "kontrolii" miisteriye devredildiginde,
hasilat finansal tablolara alinmaktadir.

TFRS 15 daha 6zellikli senaryolara yonelik ¢ok daha yonlendirici rehber sunmaktadir. Buna ek olarak,
TFRS 15 dipnotlarda daha kapsamli agiklamalar gerektirmektedir.

Sonradan yayinlanan TFRS 15'e Iliskin Agiklamalar ile edim yiikiimliiliiklerini belirleyen uygulamalara,
isletmenin asil veya vekil olmasinin degerlendirilmesi ve lisanslama uygulama rehberi de eklenmistir.
Sirket, asagida belirtilen baslica kaynaklardan elde edilen hasilati finansal tablolarina almaktadir:

Satisla iligkilendirilen garantiler ayr1 olarak satin alinamamaktadir. Bu garantiler, {irlinlerin {izerinde
mutabakata varilan sartnamelere uygunluguna dair bir giivence saglamaktadirlar. Bu dogrultuda, Sirket,
mevcut muhasebe iglemleriyle tutarli olan TMS 37 Karsiliklar, Sarta Bagli Yiikiimliilikler ve Sarta Bagl
Varliklar uyarinca iirtinlerin giivencesinden sorumlu olmaya devam edecektir.

Grup’un hasilat islemleri hakkinda daha kapsamli agiklamalar sunmasinin disinda, Grup yonetimi, TFRS
15'in uygulanmasinin Grup’un finansal durumu ve/veya finansal performansi lizerinde 6nemli bir etkisi
olacagimi dngdrmemektedir.

TFRS 10 ve TMS 28 (Degisiklikler) Yaurunci ile Istirak veya Is Ortakligi Arasindaki Varlik Satiglart
veya Ayni Sermaye Katkilar

Bu degisiklik ile bir yatirimer ile istirak veya is ortakligi arasindaki varlik satiglart veya ayni sermaye
katkilarindan kaynaklanan kazang veya kayiplarin tamaminin yatirimci tarafindan muhasebelestirilmesi
gerektigi acikliga kavusturulmustur.

TFRS 2 (Degisiklikler) Hisse Bazli Odeme Islemlerinin Stnmiflandirdmast ve Olgiilmesi
Bu degisiklik hak edis kosulu igeren nakde dayali hisse bazli 6deme islemlerinin muhasebelestirilmesi, net
O0deme Ozelligine sahip hisse bazli 6deme islemlerinin siniflandirilmasi ve hisse bazli bir 6deme isleminin

sinifini, nakit olarak ddenen hisse bazli 6demeden 6zkaynaga dayali hisse bazli 6demeye ceviren bir
degisikligin muhasebelestirilmesi konularinda standarda agikliklar getirmektedir.
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2.4

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (devami)

C) Heniiz yiiriirliige girmemis standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar (devami)

TFRS Yorum 22 Yabanci Para Islemleri ve Avans Bedeli
S6z konusu yorum asagida siralanan yabanci para cinsinden iglemlerin olustugu durumlara yoneliktir:

e  Yabanci para cinsinden fiyatlanan veya yabanci para cinsine bagli olan bir bedel varsa;

e Sirket bu bedele iliskin avans O0demesini veya ertelenmis gelir yiikiimliliigiinii, bagli oldugu
varliktan, giderden veya gelirden 6nce kayitlarina aldrysa ve

e  Avans 6demesi veya ertelenmis gelir ylikiimliligii parasal kiymet degilse

e  Yorum Komitesi asagidaki sonuca varmistir: Islem doviz kurunun belirlenmesi agisindan, islemin
gerceklestigi tarih, parasal kiymet olmayan avans 6demesinin veya ertelenmis gelir yiikiimliiliigliniin
ilk kayitlara alindig: tarihtir.

e Eger birden fazla 6deme veya avans alimi varsa, iglem tarihi her alim veya 6deme igin ayri ayri
belirlenir.

TMS 40 (Degisiklikler) Yatirim Amach Gayrimenkuliin Transferi
TMS 40’a yapilan degisiklikler:

o Bu degisiklikle 57’inci paragraf “Bir gayrimenkuliin yatirim amag¢lhi gayrimenkul sinifina transferi
veya bu siiftan transferi sadece ve sadece kullaniminda degisiklik olduguna iliskin bir kanit oldugu
zaman yapilir. Kullanimdaki degisiklik, s6z konusu varlik yatirim amagh gayrimenkul olma tanimini
sagladigi veya artik saglamadig1 zaman gergeklesir. Yonetimin, s6z konusu varligi kullanilis niyetinin
degismis olmasi, tek basina kullanim amacinin degistigine iliskin kanit teskil etmez.” anlamini
icerecek sekilde degistirilmistir.

e Paragraf 57(a)—(d) arasinda belirtilen kanitlarin detayli listesi Ornekleri igeren liste olarak
degistirilmistir.
2014-2016 Dénemine Iliskin Yilhk Iyilestirmeler

e TFRS 1: S6z konusu iyilestirme planlanan kullanimina ulasilmasi sebebiyle E3—E7 paragraflarindaki
kisa vadeli istisnalar1 kaldirmaktadir.

e TMS 28: S6z konusu iyilestirme; bir girisim sermayesi kurulusunun veya o&zellikli bagka bir
kurulusun sahip oldugu istirak veya is ortaklig1 yatinminin gercege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan varlik olarak olgiilmesi segeneginin ilk kayitlara alindiktan sonra her bir istirak ya da is
ortaklig1 yatiriminin ayri ayr1 ele alinmasinin miimkiin olduguna agiklik getirmektedir.

TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

Bu degisiklik bir igletmenin, TFRS 9’u istirakin veya is ortakliginin net yatiriminin bir pargasini olusturan
ancak Ozkaynak metodunun uygulanmadigi bir istirakteki veya is ortakligindaki uzun vadeli paylara
uyguladigini agiklar.

S6z konusu standart, degisiklik ve iyilestirmelerin yukarida agiklanan TFRS 15 ve TFRS 9’un etkiler
disinda, Sirket’in finansal durumu ve performansi {izerindeki muhtemel etkileri degerlendirilmektedir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Mliskili Taraflar

Iligkili taraflar, finansal tablolarim hazirlayan isletmeyle (raporlayan isletme) iliskili olan kisi veya
isletmedir.

a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir iiyesi, asagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle iliskili
sayilir: S6z konusu kisinin,

(1) raporlayan isletme iizerinde kontrol veya miisterek kontrol giiciine sahip olmasi durumunda,

(i1) raporlayan igletme tizerinde 6nemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(iii) raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir
tiyesi olmas1 durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iligkili
sayilir:

(i) Isletme ve raporlayan isletmenin ayni grubun iiyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagh
ortaklik ve diger bagh ortaklik digerleri ile iligkilidir).

(ii) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de iiyesi oldugu bir grubun iiyesinin) istiraki ya da
is ortaklig1 olmasi halinde.

(iii) Her iki isletmenin de ayn1 bir tigiincii tarafin is ortakligi olmasi halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iiciincii bir isletmenin is ortaklig1 olmas1 ve diger isletmenin sdz konusu iigiincii
isletmenin istiraki olmasi halinde.

(v) Isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin ¢alisanlarina
iligkin olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde. Raporlayan igletmenin
kendisinin bdyle bir planimin olmasi halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iligkilidir.
(vi) Isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi
halinde.

(vii) (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin isletme {izerinde 6énemli etkisinin bulunmasi veya
s0z konusu igletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici personelinin bir iiyesi olmasi
halinde.

Mliskili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iliskili bir taraf arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da
yiikiimliiliiklerin, bir bedel karsilig1 olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.

Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarmin gergege uygun degeri lizerinden 6l¢iiliir.
Gayrimenkul Kiralamalarindan Elde Edilen Kira Gelirleri:

Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmekte olup, ilgili
kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal yonteme gore muhasebelestirilir. Gelir; bu islemle ilgili olusan

ekonomik faydalarin Grup’a girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktar1 giivenilir bir sekilde
Olciilebiliyorsa gergeklesir.
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2.5

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Hasilat (devami)
Faiz geliri:

Finansal varliklardan elde edilen faiz geliri, Grup’un ekonomik faydalar elde edecegi ve gelirin giivenilir
bir bigimde Ol¢lilmesi miimkiin oldugu siirece kayitlara alinir. Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile
beklenen 6mrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin
kayith degerine indirgeyen efektif faiz oran1 nispetinde ilgili donemde tahakkuk ettirilir.

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diislikliikleri
diistildiikten sonraki tutar tizerinden gosterilirler. Arazi ve arsalar amortismana tabi tutulmazlar ve maliyet
degerlerinden birikmis deger diisiikliikleri diistildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler.

Arazi ve yapilmakta olan yatirimlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali
Omiirlerine gére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydal
Oomiir, kalint1 deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri i¢in her
yil gézden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Bir maddi duran varlik elden ¢ikarildiginda veya kullanimi ya da satisindan, gelecekte ekonomik yarar
elde edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu dis1 birakilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi sonucu
olusan kazang veya kayip satig hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve kar
veya zarar tablosuna dahil edilir.

Finansal Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siniflandirilir. Diger kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siiflanir.

Kiralama - kiralayan durumunda Grup

Finansal kiralama alacaklari Grup’un kiralamadaki net yatinm tutar1 kadar kaydedilir. Finansal kiralama
geliri, Sirket’in finansal kiralama net yatirimina sabit donemsel getiri oran1 saglayacak sekilde muhasebe
donemlerine dagitilir.

Faaliyet kiralamasina iligkin kira gelirleri, ilgili kira donemi boyunca dogrusal yontem ile

muhasebelestirilir. Kiralamanin ger¢eklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan baglangig
maliyetleri kiralanan varligin maliyetine dahil edilir ve dogrusal yontem ile kira siiresi boyunca itfa edilir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal Kiralama islemleri (devami)

Kiralama - kiract durumunda Grup

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin makul degeri, ya da asgari Kkira
O0demelerinin bugiinkii degerinden diisiik olam1 kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana karst olan
yiikiimliiliik, bilangoda finansal kiralama ylikiimliiliigii olarak gosterilir.

Finansal kiralama 6demeleri, finansman gideri ve finansal kiralama yiikiimliiglindeki azalis1 saglayan
anapara 0demesi olarak ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan anapara bakiyesi tizerinden sabit bir oranda
faiz hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Grup’un yukarida ayrintilarina yer verilen genel bor¢lanma
politikas1 kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismu haricindeki boliimii kar veya zarar
tablosuna kaydedilir. Kosullu kiralar olustuklari donemde gider olarak kaydedilir.

Faaliyet kiralamalari i¢in yapilan 6demeler (kiralayandan kira isleminin gergeklesebilmesi i¢in alinan veya
aliacak olan tegvikler de kira donemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarar tablosuna kaydedilir),
kira donemi boyunca dogrusal yontem ile kar veya zarar tablosuna kaydedilir. Faaliyet kiralamasi
altindaki kosullu kiralar olustuklar1 donemde gider olarak kaydedilir.

Pesin Odenmis Giderler
Grup’un pesin olarak yaptig1 sigorta 0demeleri police siireleri boyunca itfa edilir. Grup’un pazarlama
faaliyetleri kapsaminda yapmus oldugu giderler ise sdzlesmenin baglangi¢ tarihinden itibaren sézlesmede

belirtilen siire boyunca dogrusal olarak itfa edilir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alman maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve birikmis deger
disiikliikleri diisiildiikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali Omiirlerine gore
dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali dmiir ve amortisman yontemi,
tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gbzden gecirilir ve
tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Satin alinan bilgisayar yazilimlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullanima hazir olana kadar
gecen siirede olugsan maliyetler tizerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali dmiirlerine gore itfa
edilir.
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Maddi olmayan varliklarin bilanco dis1 birakilmasi

Bir maddi olmayan duran varlik elden ¢ikarildiginda veya kullanimi ya da satisindan, gelecekte ekonomik
yarar elde edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu dis1 birakilir. Bir maddi olmayan
duran varligin finansal durum tablosu dis1 birakilmasindan kaynaklanan kér ya da zarar, varsa, varliklarin
elden c¢ikarilmasindan saglanan net tahsilatlar ile defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu
fark, ilgili varlik finansal durum tablosu disina alindig1 zaman kar veya zararda muhasebelestirilir.

Maddi Duran Varliklar ve Serefiye Haricinde Maddi Olmayan Duran Varhklarda Deger Diisiikliigii

Grup, her raporlama tarihinde varliklarinda deger diistikliigli olup olmadigini belirlemek i¢in maddi olan
ve olmayan duran varliklarinin defter degerini inceler. Varliklarda deger diisiikliigli olmas1 durumunda,
deger diisiikliigii tutarmin belirlenebilmesi i¢in varliklarin, varsa, geri kazanilabilir tutar1 Olgiiliir. Bir
varligin geri kazanilabilir tutarinin 6lg¢iilemedigi durumlarda Grup, varlikla iligkili nakit yaratan birimin
geri kazanilabilir tutarini dlger. Makul ve tutarli bir tahsis esasi belirlenmesi halinde sirket varliklar nakit
yaratan birimlere dagitilir. Bunun miimkiin olmadigi durumlarda, Grup varliklar1 makul ve tutarli bir
tahsis esasinin belirlenmesi i¢in en kiiciik nakit yaratan birimlere dagitilir.

Bir varligin (ya da nakit yaratan birimin) geri kazanilabilir tutarinin defter degerinden diisiik oldugu
durumlarda, varlhigin (ya da nakit yaratan birimin) defter degeri, geri kazamlabilir tutarina indirilir. flgili
varligin yeniden degerlenen tutarla 6l¢iilmedigi hallerde deger diisiikliigli zarar1 dogrudan kar/zarar i¢inde
mubhasebelestirilir. Bu durumda deger diisiikliigii zarar1 yeniden degerleme deger azalisi olarak dikkate
almnir.

Deger diisiikliigii zararinin sonraki déonemlerde iptali s6z konusu oldugunda, varligin (ya da ilgili nakit
yaratan birimin) defter degeri geri kazanilabilir tutar i¢in yeniden giincellenen tahmini tutara denk gelecek
sekilde artirilir. Arttirilan defter deger, ilgili varlik (ya da ilgili nakit yaratan birimi) i¢in Onceki
donemlerde varlik icin deger diisiikliigli zararinin ayrilmamis olmasi durumunda ulasacagi defter degeri
asmamalidir. Varlik yeniden degerlenmis bir tutar lizerinden gosterilmedikce, deger diisiikliigii zararina
iligkin iptal islemi dogrudan kar/zarar i¢inde muhasebelestirilir. Yeniden degerlenmis bir varligin deger
diisiikliigii zararmin iptali, yeniden degerleme artisi olarak dikkate alinir.

Bor¢lanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli dl¢iide zaman isteyen varliklar (6zellikli varliklar) s6z
konusu oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Bir donemde, 6zellikli bir varligin elde edilmesi amaciyla bor¢ alinan fonlara iliskin aktiflestirilebilecek
bor¢lanma maliyetleri tutari, ilgili donemde bu varliklar i¢in katlanilan toplam bor¢lanma maliyetlerinden
bu fonlarin gegici yatirimlardan elde edilen gelirlerin diisiillmesi sonucu belirlenen tutardir. Diger tim
borglanma maliyetleri, olustuklar1 donemde kar veya zarar tablosuna kaydedilmektedir.

20



2.5

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Finansal Araclar

Finansal varliklar

Grup finansal varliklarin1 “gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal varliklar”,
“vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar”, “satilmaya hazir finansal varliklar” ve “krediler ve alacaklar”
olarak smiflandirmistir. Siniflandirma, finansal varligin elde edilme amacina ve 6zelligine bagh olarak, ilk
kayda alma sirasinda belirlenmektedir. Normal yoldan alinip satilan finansal varliklar islem tarihinde
kayitlara alinmaktadir. Finansal varliklar ilk muhasebelestirilmesi sirasinda gergege uygun degerinden
Olgiilir. Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilmayan finansal varlik veya finansal
yiikiimliiliikklerin ilk muhasebelestirilmesi sirasinda, ilgili finansal varligin edinimi ile dogrudan

iligkilendirilebilen islem maliyetleri de s6z konusu gercege uygun degere ilave edilir.

Gercege uygun deger farki kdr veva zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan
finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden c¢ikarilmasi amaciyla edinildigi zaman soz
konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan
tiirev {rlinleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gergege uygun deger farki kar veya zarara
yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilir. Ilgili finansal varliklar, gercege uygun degerleri ile
gosterilmekte olup, yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar veya zarar tablosunda
muhasebelestirilmektedir.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Grup’un vadesine kadar elde tutma olanagi ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme planina
sahip, sabit vadeli bor¢lanma araclari, vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar olarak smiflandirilir.
Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelinden deger
diistikligii tutar1 diisiilerek kayitlara alimir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanilmak suretiyle
hesaplanir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar, satilmaya hazir olarak finansal varlik olarak siniflandirilan ya da (a)
krediler ve alacaklar, (b) vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar veya (c) ger¢ege uygun deger farki kar
veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilmayan tiirev olmayan finansal varliklardir.

Grup tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem goren borsaya kote 6zkaynak araglari ile bazi
bor¢lanma senetleri satilmaya hazir finansal varliklar olarak siniflandirilir ve gercege uygun degerleriyle
gosterilir. Kar veya zarar tablosuna kaydedilen deger disiikliikleri, etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanan faiz ve parasal varliklarla ilgili kur farki kar/zarar tutar1 haricindeki, ger¢ege uygun degerdeki
degisikliklerden kaynaklanan kazang ve zararlar diger kapsamli gelir igcinde muhasebelestirilir ve finansal
varliklar deger artis fonunda biriktirilir. Yatirimin elden ¢ikarilmasi ya da deger disiikliigiine ugramasi
durumunda, finansal varliklar deger artis fonunda biriken toplam kar/zarar, kar veya zarar tablosuna
siiflandirilmaktadir.
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Finansal varliklar (devami)

Satilmaya hazir finansal varliklar (devami)

Aktif bir piyasada cari piyasa degeri olmayan ve gercege uygun degeri gilivenilir bir sekilde
belirlenemeyen satilmaya hazir 6zkaynak araglari ile bu tiir 6zkaynak araglartyla iligkili olan ve 6demesi
bu tiir varliklarin satisi yoluyla yapilan tiirev araglari, maliyet degerinden her raporlama donemi sonunda
belirlenen deger diisiikliigii zararlar1 diisiilmiis tutarlartyla degerlenir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gormeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride simiflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti
tizerinden deger diistikliigh diisiilerek gosterilir. Faiz geliri, reeskont etkisinin 6énemli olmadigi durumlar
haricinde etkin faiz orani1 yontemine gore hesaplanarak kayitlara alinir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3
ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve énemli tutarda deger degisikligi riski
tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir. Grup’un nakit ve nakit benzerleri
‘Krediler ve Alacaklar’ kategorisinde siniflandirilmaktadir.

Finansal varliklarin kavda alinmasi ve bilanco disi birakilmasi

Grup, finansal varlik ve yiikiimliiliikleri sadece finansal araglarin sdzlesmesine taraf oldugu takdirde
kayitlarina almaktadir. Grup, finansal varliga ait nakit akiglarina iliskin s6zlesmeden dogan haklarinin
siiresinin dolmas1 veya ilgili finansal varligi ve bu varligin miilkiyetinden dogan tiim riskleri ve
kazanimlar1 bagka bir tarafa devretmesi durumunda s6z konusu varligi bilango dis1 birakir. Varligin
miilkiyetinden dogan tiim risklerin ve kazanimlarin baska bir tarafa devredilmedigi ve varligin
kontroliiniin Grup tarafindan elde bulunduruldugu durumlarda, Grup, varlikta kalan payini ve bu varliktan
kaynaklanan ve 6denmesi gereken ylikiimliiliikleri muhasebelestirmeye devam eder. Grup’un devredilen
bir varligin miilkiyetinden dogan tiim riskleri ve kazanimlar1 elde tutmasi durumunda, finansal varligin
muhasebelestirilmesine devam edilir ve elde edilen gelirler i¢in transfer edilen finansal varlik kargisinda
teminata baglanan bir bor¢ tutar1 da muhasebelestirilir. Grup, finansal yiikiimliiliigli sadece sézlesmede
tanmimlanan yiikiimliiliigli ortadan kalkar, iptal edilir veya zaman agimina ugrar ise bilango dis1 birakir.

Finansal yikimliiltikler

Grup’un finansal yiikiimlilikleri ve Ozkaynak araclari, sozlesmeye bagli diizenlemelere, finansal bir
yikiimliiligiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasimna gore siniflandirilir. Grup’un tiim
bor¢lar diisiildiikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden sézlesme 6zkaynaga dayali finansal
aractir. Belirli finansal yiikiimliiliikler ve 6zkaynaga dayali finansal araglar i¢in uygulanan muhasebe
politikalar1 agsagida belirtilmistir.
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Kur Degisiminin Etkileri

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar1 faaliyette bulunduklari temel ekonomik ¢evrede gecerli
olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Sirket’in ve bagli ortakliginin fonksiyonel para
birimi TL olup, mali durumu ve faaliyet sonuglari, konsolide finansal tablolar i¢in sunum birimi olan TL
cinsinden ifade edilmistir.

Her bir igletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para
birimleri) gergeklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir.
Bilangoda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve ylikiimliiliikler bilango tarihinde gegerli olan kurlar
kullanilarak Tiirk Lirasi’na c¢evrilmektedir. Ger¢cege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan
kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, ger¢ege uygun degerin belirlendigi tarihteki
kurlar esas alinmak suretiyle TL’ye c¢evrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden Olgiilen yabanci para
birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklari donemdeki kar ya da zararda
muhasebelestirilirler:

e Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iligkili olan ve yabanci para
birimiyle gosterilen borglar lizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele alinan ve bu
tiir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya iliskin
muhasebe politikalar1 asagida acgiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak amaciyla
gerceklestirilen islemlerden kaynaklanan kur farklari,

e  Yurtdisi faaliyetindeki net yatimmin bir pargasini  olusturan, c¢evrim yedeklerinde
mubhasebelestirilen ve net yatirimin satiginda kar ya da zararla iligskilendirilen, 6denme niyeti ya da
ihtimali olmayan yurtdis1 faaliyetlerden kaynaklanan parasal bor¢ ve alacaklardan dogan kur
farklari.

Pay Basina Kazan¢

Konsolide kar veya zarar tablosunda belirtilen pay basina kazang, net karin, yil boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlaria ge¢mis y1l karlarindan dagittiklar “bedelsiz hisse” yolu
ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, pay basina kazang¢ hesaplamalarinda, ihrag
edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayist,
s0z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkileri de dikkate alinarak bulunur.

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar
Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi

icin yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Grup, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.
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Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliiliigiin bulunmasi, yiikiimliiliigiin yerine getirilmesinin
muhtemel olmasi ve s6z konusu ylkiimliilik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi
durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliiliige iliskin risk ve belirsizlikler géz oniinde bulundurularak, bilango
tarihi itibaryla yikimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanin en giivenilir sekilde tahmin
edilmesi yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikiimliiligiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarim kullanarak dl¢iilmesi
durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine esittir.

Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin tiglincii taraflarca
kargilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen
kesin olmasi ve gilivenilir bir sekilde 6l¢giilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Yatirim Amach Gayrimenkuller
Grup yatirim amacli gayrimenkullerin dl¢limiinde gercege uygun deger yontemini kullanmaktadir.

Yatirim amagli gayrimenkuller, kira ve/veya deger artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan
gayrimenkuller olup, ilk olarak maliyet degerleri ve buna dahil olan islem maliyetleri ile Olgiiliirler.
Baslangic muhasebelestirmesi sonrasinda yatirim amagli gayrimenkuller, bilango tarihi itibariyla piyasa
kosullarin1 yansitan gercege uygun deger ile degerlenirler. Yatirim amacli gayrimenkullerin ger¢ege uygun
degerindeki degisikliklerden kaynaklanan kazang veya zararlar olustuklari donemde kar veya zarar
tablosuna dahil edilirler.

Yatinm amagh gayrimenkuller, satilmalar1 veya kullanilamaz hale gelmeleri ve satisindan gelecekte
herhangi bir ekonomik yarar saglanamayacaginin belirlenmesi durumunda bilango dig1 birakilirlar. Yatirim
amagh gayrimenkuliin kullanim siiresini doldurmasindan veya satisindan kaynaklanan kar/zarar,
olustuklart donemde kar veya zarar tablosuna dahil edilir.

Transferler, yatirim amacgli gayrimenkullerin kullaniminda bir degisiklik oldugunda yapilir. Ger¢ege uygun
deger esasina gore izlenen yatirm amagli gayrimenkulden, sahibi tarafindan kullanilan gayrimenkul
sinifina yapilan bir transferde, transfer sonrasinda yapilan muhasebelestirme islemindeki tahmini maliyeti,
anilan gayrimenkuliin kullanim seklindeki degisikligin gerceklestigi tarihteki gercege uygun degeridir.
Sahibi tarafindan kullanilan bir gayrimenkuliin, gercege uygun deger esasina gore gosterilecek yatirim
amagl bir gayrimenkule doniismesi durumunda, isletme, kullanimdaki degisikligin gergeklestigi tarihe
kadar “Maddi Duran Varliklar”a uygulanan muhasebe politikasini uygular.
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Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler
irket

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) madde 5/1(d) (4)’e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazanglar Kurumlar Vergisi’'nden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica
gayrimenkul yatirim ortakligi doniisiimii sonrasindaki ara donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir.

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin,
kurum biinyesinde %15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34) kapsamindaki yetki
cercevesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir
icin ayr1 ayri sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde
iiclincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin
nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar,
KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi ayrica temettii vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye gore, bu kanunla taninan yetkiler ¢ercevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alimincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5422 sayili
Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayinlanan Bakanlar Kurulu
kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlar1 agmamak iizere gecerliligini
koruyacagi belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlari
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarih ve 27130 sayili Resmi Gazete ile
yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiirlirlige girmistir. Bu nedenle, Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numarali alt bendinde yazili gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin kazanclar1 dagitilsin veya dagitilmasin %0 oraninda vergi kesintisine tabi
tutulacaktir.

Sirket’in kurum kazanci Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesi geregince Kurumlar Vergisi’nden
istisna oldugundan ertelenmis vergi hesaplanmamastir.

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.

Cari y1l vergi yiikiimliiliigii, donem karmin vergiye tabi olan kismi iizerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar,
diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden
indirilmesi miimkiin olmayan kalemleri hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen kardan
farklilik gosterir. Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin cari vergi yiikiimliiliigii bilanco tarihi itibarryla
yasallagmis ya da 6nemli dl¢iide yasallasmis vergi orani kullanilarak hesaplanmistir
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler (devami)

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.(devami)

Ertelenmis vergi yiikiimliliigli veya varligi, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin finansal tablolarda gosterilen
tutarlar ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici farkliliklarin bilango
yontemine gore vergi etkilerinin yasalasmis vergi oranlar1 dikkate alinarak hesaplanmasiyla
belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri vergilendirilebilir gegici farklarm timii igin
hesaplanirken, indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar
elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla
hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yilikiimliilikkler, ticari ya da mali kar/zarar etkilemeyen isleme
iliskin gecici fark, serefiye veya diger varlik ve yiikiimliiliiklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan
(isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirilmez.

Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri, Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin gecici farkliliklarin ortadan
kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu
durumlar haricinde, bagli ortaklik ve istiraklerdeki yatirnmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile
iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii igin hesaplanir. Bu tiir yatirrm ve paylar ile
iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari, yakin
gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle
muhtemel olmasit ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartlariyla
hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, her bilanco tarihi itibartyla gézden gegirilir. Ertelenmis vergi
varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin elde edilmesine imkan verecek
diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadig: 6lciide azaltilir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliiliikkleri varliklarin gergeklesecegi veya yiikiimliiliikklerin yerine
getirilecegi donemde gegerli olmasi beklenen ve bilango tarihi itibariyla yasallasmis veya 6nemli 6lglide
yasallasmis vergi oranlari (vergi diizenlemeleri) iizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklar ve
yiikiimliiliiklerinin hesaplanmasi sirasinda, Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin bilango tarihi itibariyla
varliklarmin defter degerini geri kazanmasi ya da yiikiimliilikklerini yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi
yontemlerin vergi sonuglar dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliilikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yiikiimliiliikklerini mahsup
etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yiikiimliiliiklerin ayn1 vergi mercii
tarafindan toplanan gelir vergisiyle iliskilendirilmesi ya da Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin cari
vergi varlik ve yilikiimliiliiklerini netlestirmek suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iligkin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynakta muhasebelestirilir) ile iligkilendirilen ya da
isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile doneme ait
ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. Isletme birlesmelerinde,
serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin aliman bagli ortakligin tamimlanabilen varlik,
yiikiimliiliik ve sarta bagl borglarinin ger¢ege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini agan
kisminin belirlenmesinde vergi etkisi géz 6niinde bulundurulur.
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler (devami)

Cahisanlara Saglanan Faydalar

Kidem tazminatlari:

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hiikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya
isten ¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar
Standardi (“TMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlart olarak
nitelendirilir.

Finansal durum tablosunda muhasebelestirilen kidem tazminati yiikiimliligi, tim calisanlarin
emeklilikleri dolayistyla ileride dogmasi beklenen yiikiimliilik tutarlarinin net bugiinkii degerine gore
hesaplanmis ve finansal tablolara yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanclar ve kayiplar diger
kapsamli gelir altinda muhasebelestirilmistir.

Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iligskin nakit akiglari esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir
bicimde siiflandirilarak raporlanir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, temettii kararinin
alindig1 donemde ge¢mis yil kardan indirilerek kaydedilir.

Portfoy Simirlamalarina Uyumun Kontrolii

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi’nde (Seri:VI, No:11 sayili Teblig) degisiklik
yapan Seri: VI, No:29 sayili Teblig, 28 Temmuz 2011 tarih ve 2808 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiirtirliige girmis; yapilan degisiklikle 30 Eylil 2011 tarihinden baslamak {izere, gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 tarafindan portfoy tablosu hazirlanmasi uygulamasina son verilmis, portfoyle ilgili tiim
bilgilerin Seri XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi”
uyarinca halihazirda kamuya agiklanan finansal raporlari araciligiyla yatirimcilarla paylasilmasi
ongoriilmiistiir. Konuyla ilgili olarak, Seri:VI, No:11 sayili Teblig’in 42. Maddesinin ikinci fikrasinda
finansal tablolar, alinan Teblig’de belirtilen portfoy siirlamalarinin kontroliine iliskin bilgilere, konsolide
olmayan finansal tablo hesap kalemleri kullanilmak suretiyle, Kurulca belirlenen sekilde yer verilecegi
hususu hitkme baglanmistir. Bu kapsamda Kurul Karar Organi’nin 14 Ekim 2011 tarih ve 34/972 sayili
Karan ile 30 Eyliil 2011 tarihli finansal tablolardan itibaren gecerli olmak {izere, gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin finansal tablolarinda, portfy sinirlamalarinin kontroliine iliskin bilgilere yer verilmesine
karar verilmistir (Bakiniz Not 24).
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)
Portfoy Simirlamalarina Uyumun Kontrolii (devami)

23 Ocak 2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazete’de “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (I11-48.1a)” yayimlanmis olup, bu Teblig yayimi
tarihinde yiirtirliige girmistir. Bu kapsamda Not 24’te yer verilen bilgiler; finansal tablolardan tiiretilmis
ozet bilgiler niteliginde olup Seri:VI, No:11 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi’nin portfoy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri g¢ercevesinde hazirlanmistir.
Anilan bilgiler konsolide olmayan veriler olup konsolide finansal tablolarda yer verilen bilgilerle
ortiigmeyebilir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Grup’un muhasebe politikalarini uygularken aldigi kritik kararlar

Muhasebe tahminleri

Finansal tablolarin Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu’nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gore hazirlanmasi sirasinda Yonetim’in, bilango tarihi itibariyla konsolide
finansal tablolarda yer alan varliklar ve yikiimliiliklerin bilanco degerlerini, bilango dig1 varlik ve
yiikiimliiliikklere iligkin agiklamalari, donem igerisinde olusan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek
tahmin ve varsayimlarda bulunmasi gerekmektedir. Ger¢ek sonuclar bu tahminlerden farklilik
gosterebilmektedir.

Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin faydali 6miirleri

Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin faydali Omiirlerini her donem bitimi itibariyla
degerlendirmektedir. Grup, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin kullanim amaglarimu, ilgili teknolojik
gelismeleri ve yonetimini ilgilendiren; faydali 6mrii ve duran varliklarin amortismanini azaltan ya da uzatan
biitiin diger faktorleri g6z oniinde bulundurmaktadir.

Grup, maddi duran varliklarm omiirlerini Not 7°de belirtildigi gibi dikkate almaktadir.
Yatirim amacgh gayrimenkullerin gergege uygun deger tespiti

Yatinm amagh gayrimenkuliin gercege uygun degeri, bagimsiz bir degerleme sirketi tarafindan
gercgeklestirilen degerlemeye gore tespit edilmistir. Yatirim amacgli gayrimenkullere iligkin ger¢ege uygun
deger, gelir indirgeme metoduna gore tespit edilmistir. Yatirnm amagli gayrimenkullerin gergege uygun
degeri, bagimsiz degerleme uzmanlari tarafindan gesitli tahmin ve varsayimlar (iskonto oranlari, doluluk
orani, kapitalizasyon orani, iskonto gideri vb.) kullanilarak belirlenmektedir. Bu tahmin ve varsayimlarda
gelecekte ortaya ¢ikabilecek degisiklikler Grup’un konsolide finansal tablolarinda nemli Olgilide etkiye
neden olabilir.
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ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Sirket ile Sirket’in iligkili tarafi olan bagl ortaklig1 arasinda gergeklesen islemler konsolidasyon sirasinda
elimine edildiklerinden, bu notta agiklanmamustir.

Mliskili taraflara olan ticari borglar genellikle mal ve hizmet alinu ile ortak alan giderlerinden dogmaktadir
ve yaklagik vadeleri 15 giindiir. Borglara faiz isletilmemektedir.

Grup ile diger iliskili taraflar arasindaki islemlerin detaylar1 asagida agiklanmistir.

31 Aralik 31 Aralik
Iliskili taraflara kisa vadeli ticari borglar 2017 2016
Eskihisar insaat Malzemeleri San. ve Tic. A.S. - 16.064
Gasterm Miih. ve Tic. Ltd. Sti. - 7.292
- 23.356

1 Ocak - 31 Aralik 2017
Iliskili taraflarla olan islemler Alimlar Diger gelirler
Eskihisar insaat Malzemeleri San. ve Tic. A.S. 21.859 -
21.859 -

1 Ocak - 31 Aralik 2016
Iliskili taraflarla olan islemler Alimlar Diger gelirler
Eskihisar Sigorta Aracilik Hiz.A.S. 146.658 -
Eskihisar insaat Malzemeleri San. ve Tic. A.S. 112.426 -
Gasterm Miih. ve Tic. Ltd. Sti. 97.586 -
356.670 -

Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:

Sirket’in, iist diizey yonetim kadrosu Genel Miidiir ve AVM Miidiirii’nden olusmaktadir. Ust diizey
yoneticilere saglanan kisa vadeli faydalar ise ticret, SGK primi gibi faydalar1 i¢cermektedir. Dénem
icerisinde st diizey yoneticilere saglanan faydalar asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2017 2016

Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 630.212 786.784
Odenen kidem ve ihbar tazminatlari 96.076 171.737
Diger faydalar - 418.916
726.288 1.377.437
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TiCARI ALACAK VE BORCLAR
a) Ticari Alacaklar:

Bilango tarihi itibariyla Grup’un ticari alacaklarinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli ticari alacaklar 2017 2016
Ticari Alacaklar 7.117.732 6.669.106

Alacak Senetleri 1.377.220 1.784.141

Stipheli Ticari Alacaklar Karsiligi (-) (1.467.741) (1.306.896)

7.027.211 7.146.351

Grup, AVM faaliyetlerine iliskin alacaklarin ticari, diger faaliyetlerinden kaynaklanan alacaklarini ticari
olmayan olarak degerlendirmektedir.

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla Grup, kiracilarindan 9.600.121 TL tutarinda teminat mektubu almistir
(2016: 5.813.589 TL). Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 738.086 TL (31 Aralik 2016: 720.890 TL)
ticari alacagi bu mektuplarla teminat altina alinmustir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, ticari alacaklarin 1.467.741 TL (31 Aralik 2016: 1.306.896 TL) tutarindaki
kismi igin siipheli alacak karsiligi ayrilmistir. Siipheli alacaklarin énemli bir kismi, beklenmeyen bir
sekilde ekonomik sikintiya diisen kiracilara aittir. Vadesi gegen ancak karsilik ayrilmayan alacaklarin
detay1 Not 19°da verilmistir.

Ticari alacaklar i¢in ayrilan siipheli alacak karsiligi ge¢mis tahsil edilememe tecriibesine dayanarak
belirlenmigtir.

Grup’un ticari alacaklarina iligkin ortalama vade siiresi 10-18 giin araligindadir (31 Aralik 2016: 10-18
giin araliginda). Vadesi gegmis ticari alacaklar i¢in herhangi bir faiz igletilmemektedir.

Grup’un siipheli ticari alacaklar karsiligina iliskin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Siipheli ticari alacak karsilig1 hareketleri 2017 2016
Acilis bakiyesi 1.306.896 1.018.377
Donem gideri (Not:16) 190.900 288.519
Iptal edilen karsiliklar/ tahsilatlar (30.055) -
Kapanis bakiyesi 1.467.741 1.306.896

Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 19. notta verilmistir.
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TiCARi ALACAK VE BORCLAR (devami)
b) Ticari Borglar:

Bilango tarihi itibariyla Grup’un ticari borg¢larinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
Kisa vadeli ticari borglar 2017 2016
Ticari Borglar 2.755.481 18.473.372
[liskili Taraflara Ticari Borglar (Not: 3) - 23.356
2.755.481 18.496.728

Grup, AVM faaliyetlerine iliskin borg¢larini ticari, diger faaliyetlerinden kaynaklanan borglarini ticari
olmayan olarak degerlendirmektedir. Ticari borglara iliskin ortalama vade siireleri ise 15-35 giin
araligindadir (31 Aralik 2016: 15-35 giin araliginda). Vadesi ge¢mis ticari borglar i¢in herhangi bir faiz

isletilmemektedir.

PESIN ODENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER

31 Aralik 31 Aralik
Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler 2017 2016
Verilen Avanslar 339.279 341.855
Gelecek Aylara Ait Giderler (*) 2.360.437 513.415
2.699.716 855.270
31 Aralik 31 Aralik
Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler 2017 2016
Gelecek Yillara Ait Giderler (*) 16.979.742 16.930.458

(*) Gelecek aylara ve yillara ait giderler hesabi, Grup’un pazarlama faaliyetleri kapsaminda yapmis oldugu
giderlerinden (31 Aralik 2016: 19.204.745 TL, 31 Aralik 2016: 16.938.201 TL), sahip oldugu tasitlara iliskin
sigorta giderleri, yonetici sorumluluk sigortasi ve sponsorluk giderlerinden (31 Aralik 2017: 135.434 TL, 31
Aralik 2016: 505.672 TL) kaynaklanmaktadir. S6z konusu tutar, ilgili sdzlesmeler uyarmca sézlesme/polige

stireleri boyunca itfa edilmektedir.

31 Aralik 31 Aralik

Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler 2017 2016
Alinan Avanslar 28.943 146.746
Gelecek Aylara Ait Gelirler (*) 207.198 527.895
236.141 674.641

(*) Pesin olarak tahsil edilmis kira tutarlarindan kaynaklanmaktadir.
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Panora Alisveris ve Yasam Merkezi

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016

Gercege Uygun Degeri
Acilis bakiyesi 732.630.000 729.525.271
Y1l i¢inde yapilan yatirimlar (*) 3.367.017 3.965.112
Makul deger degisikliginden kaynaklanan (kayip)/ kazang 143.557.983 (860.383)
Kapanis bakiyesi 879.555.000 732.630.000

(*) 2017 yili icinde gerceklesen yatirimlarin énemli kismi Tiyatro ve Konferans Salonu ile Tiyatro ve Oyunculuk
Egitim Merkezi’nin ingasina dair yapilan yatirnmlardan olusmaktadir.

Grup’un yatirom amagh gayrimenkullerinin gercege uygun deger olciimleri

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihindeki yatirrm amagli gayrimenkullerinin gergege uygun degeri, Grup ile
iliskisi olmayan bagimsiz TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan 29 Aralik 2017 tarihi itibariyle
gerceklestirilen degerlemelere gore elde edilmistir. TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz bir ekspertiz sirketidir. Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na
uygun olan degerleme, gelir indirgeme yontemine gore yapilmistir. Gelir indirgeme yontemi, taginmazin
gelecek yillarda tiretecegi net nakit akislarinin bugiinkii degerlerine indirgenmesidir. Gelecekteki net nakit
akiglari, TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Grup’tan temin edilen magaza kira sézlesmeleri
ve yapilan goriismeler neticesinde dikkate alinan varsayimlar kullanilarak hesaplanmistir. Net nakit
akislari, ekonominin, sektdriin ve yatirimin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine
indirgenmekte ve aligveris merkezinin arsasi ile birlikte gergege uygun degeri hesaplanmaktadir. Net nakit
akiglari, ekonominin, sektdriin ve yatirimin tagidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine
indirgenmekte ve aligveris merkezinin arsasi ile birlikte ger¢ege uygun degeri hesaplanmaktadir. Net nakit
akiglar1 Avro tizerinden hesaplanmis olup, % 10 (2016: %10) iskonto orani kullanilmistir. Doluluk orani
%97-%99 araliginda (2016: %98) kullanilmistir. Ayrica, gayrimenkuliin 10. sene sonundaki artik degerini
hesaplamaya baz olan kapitalizasyon orani %8 (2016: %8) olarak kabul edilmistir. Tavan déviz kuru
uygulamasi ile kira gelirlerinde gerceklesen farklar icin hesaplamalarda 2018-2019 yillarinda %20, 2020-
2021 yillarinda %17,5, 2022-2023 yillarinda %15, 2024-2025 yillarinda %12,5, 2026-2027 yillarinda %10
ve sonrasinda %5 olmak {izere bir iskonto orani kullanilmigtir (2016: 2017 yilinda %20, 2018 yilinda %15,
2019 yilinda %10, 2020 ve sonrasinda %5). Yatirim amacl gayrimenkullerin gergege uygun deger
tespitinde kullanilan iskonto oraninin % 0,5 artmasit durumunda yatirnm amagli gayrimenkuliin gergege
uygun degerinde 29.965.000 TL tutarinda azalis olacaktir. Yatirim amagl gayrimenkullerin gercege uygun
degerinin TL’ye g¢evriminde kullamilan kurun % 1 artmasi durumunda yatirnm amagli gayrimenkuliin
gercege uygun degerinde 8.798.144 TL tutarinda artis olacaktir.

Mevcut donemde farkli bir degerleme teknigi kullanilmamustir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Grup’un yatirim amagli gayrimenkulleri ile s6z konusu
varliklara iliskin gercege uygun deger hiyerarsisi agagidaki tabloda gosterilmistir:

Raporlama tarihi itibartyla
gercege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1.Seviye 2.Seviye 3.Seviye
2017 TL TL TL
Panora Aligveris ve Yasam Merkezi 879.555.000 - - 879.555.000

Raporlama tarihi itibariyla
gercege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1.Seviye 2.Seviye 3.Seviye
2016 TL TL TL
Panora Aligveris ve Yasam Merkezi 732.630.000 - - 732.630.000
3. seviyeden degerlenen yatirnm amagli gayrimenkuller i¢in agsagidaki bilgiler gecerlidir:
Degerleme Onemli gozlenebilir veriye
Teknigi dayanmayan girdiler Duyarlilik
Panora Gelir indirgeme | Net nakit akislar1 Avro iizerinden Yatirim amagh gayrimenkullerin
Aligveris ve Yontemi hesaplanmis olup, %10 (2016: %10) gercege uygun deger tespitinde
Yasam Merkezi oraninda iskonto orani, %97-%99 kullanilan iskonto oraninin %
araliginda (2016: %98) doluluk orani 0,5 artmasi durumunda yatirim
kullanilmistir. Ayrica, gayrimenkuliin 10. amagli gayrimenkuliin gercege
sene sonundaki artik degerini hesaplamaya | uygun degerinde 29.965.000 TL
baz olan kapitalizasyon orani1 %8 (2016: tutarinda azalis olacaktir.
%38) olarak kabul edilmistir. Tavan doviz Yatirim amagl
kuru uygulamasi ile kira gelirlerinde gayrimenkullerin gergege uygun
gergeklesen farklar i¢in hesaplamalarda degerinin TL’ye ¢evriminde
2018-2019 yillarinda %20, 2020-2021 kullanilan kurun % 1 artmasi
yillarinda %17,5, 2022-2023 yillarinda durumunda yatirim amagl
%15, 2024-2025 yillarinda %12,5, 2026~ gayrimenkuliin ger¢ege uygun
2027 yillarinda %10 ve sonrasinda %5 degerinde 8.798.144 TL
olmak {izere bir iskonto orani kullanilmistir | tutarinda artig olacaktir.
(2016: 2017 yilinda %20, 2018 yilinda
%15, 2019 yilinda %10, 2020 ve sonrasinda
%5).

Mevcut donemde seviyeler arasinda herhangi bir gegis olmamustir.

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla Grup’un Panora Alisveris ve Yasam Merkezi bagimsiz boliimleri tizerinde
ipotek bulunmamaktadir ( 31 Aralik 2016: Bulunmamaktadir.).

Grup, 57.490.620 TL tutarindaki (2016: 50.128.071 TL) kira gelirini (Not: 13) faaliyet kiralamasi altinda
kiralanan yatinm amacli gayrimenkullerinden elde etmektedir. Donem iginde yatirim amagh
gayrimenkulleri ile iliskilendirilen dogrudan isletme giderlerinin tutar1 2.499.781 TL’dir (2016:
2.214.907).
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

MADDi DURAN VARLIKLAR

Diger Duran

Tagitlar Demirbaglar Varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2017 tarihi itibartyla agilis bakiyesi 226.037 1.496.228 68.810 1.791.075
Alimlar - 22.321 - 22.321
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla kapanig bakiyesi 226.037 1.518.549 68.810 1.813.396
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2017 tarihi itibartyla agilis bakiyesi 121.362 1.314.911 55.250 1.491.523
Dénem gideri 21.656 92.288 5.813 119.757
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla kapanig bakiyesi 143.018 1.407.199 61.063 1.611.280
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla net defter degeri 83.019 111.350 7.747 202.116

Diger Duran

Tagitlar Demirbaglar Varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2016 tarihi itibartyla acilis bakiyesi 226.037 1.349.648 68.810 1.644.495
Alimlar - 146.580 - 146.580
31 Aralik 2016 tarihi itibariyla kapanis bakiyesi 226.037 1.496.228 68.810 1.791.075
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2016 tarihi itibariyla agilis bakiyesi 99.706 1.212.828 48.481 1.361.015
Dénem gideri 21.656 102.083 6.769 130.508
31 Aralik 2016 tarihi itibarryla kapanis bakiyesi 121.362 1.314.911 55.250 1.491.523
31 Aralik 2016 tarihi itibartyla net defter degeri 104.675 181.317 13.560 299.552

Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri agsagidaki gibidir:

Ekonomik

Omrii

Tasitlar 4-9 y1l
Demirbaglar 3-15 yil
Diger duran varliklar 5-10 y1l

Amortisman giderlerinin 119.580 TL’si (2016: 130.279 TL) satilan malin maliyetine, 177 TL’si (2016: 229
TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
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(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

31 Aralik 2017 itibartyla Grup lehine 27 adet ve Grup aleyhine 7 adet agilmis ve halihazirda devam eden
davalar bulunmaktadir. Bu davalarin biiyiik bolimiinii kiracilar ile ilgili icra takipleri olusturmaktadir.
Sirket, her donem sonunda bu davalarin olas1 sonuglarini ve finansal etkilerini degerlendirmekte ve bu
degerlendirme sonucunda olas1 yiikiimliiliiklere kars1 gerekli goriilen karsiliklar1 ayirmaktadir. Grup’un 31
Aralik 2017 tarihi itibarryla dava karsiligi bulunmamaktadir (31 Aralik 2016: Bulunmamaktadir).

31 Aralik 31 Aralik
Kisa vadeli karsiliklar 2017 2016
Dava karsilig - -
Dava
Karsilig Toplam
1 Ocak 2017 itibariyla - -
Mlave karsilik
Odemeler / diger feragat
edilen gelecekteki ekonomik faydalar - -
31 Aralik 2017 itibariyla - -
Dava
kargilig Toplam
1 Ocak 2016 itibariyla 146.500 146.500
Mlave karsilik - -
Odemeler / diger feragat
edilen gelecekteki ekonomik faydalar (146.500) (146.500)

31 Aralik 2016 itibariyla
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

TAAHHUTLER
Teminat-Rehin-ipotekler (“TRi”)

Grup’un 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolart
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 TL karsilig1 TL AVRO
A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutari (*) 2.753.000 2.753.000 -
-Teminat 2.753.000 2.753.000 -

-Rehin - - -

-Ipotek - - -

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin
Yiiriitiilmesi Amaciyla Diger 3. Kisilerin
Borcunu Temin Amaciyla Vermig Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
D. Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutari - - -
i. Ana Ortak lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamina
Girmeyen Diger Grup Sirketleri Lehine
Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3.
Kisiler Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin
Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -

2.753.000 2.753.000 -

Grup’un vermis oldugu diger TRi’lerin Grup 6zkaynaklarma oran1 31 Aralik 2017 itibartyla % 0’dur.
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TAAHHUTLER (devam)
Teminat-Rehin-ipotekler (“TRi”)

Grup’un 31 Aralik 2016 tarihi itibarryla teminat/rehin/ipotek (“TRI”) pozisyonuna iliskin tablolart
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2016 TL karsilign TL AVRO
A. Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
B. Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis Oldugu

TRi'lerin Toplam Tutar1 1.903.000 1.903.000 -
-Teminat 1.903.000 1.903.000 -

-Rehin - - -

-Ipotek - - -

C. Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiriitiilmesi
Amaciyla Diger 3. Kisilerin Borcunu Temin
Amactyla Vermis Oldugu TRi'lerin Toplam
Tutar - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
D. Diger Verilen TRi'lerin Toplam Tutari
i. Ana Ortak lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
ii. B ve C maddeleri Kapsamina Girmeyen
Diger Grup Sirketleri Lehine Vermis Oldugu
TRi'lerin Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -
iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3.
Kisiler Lehine Vermis Oldugu TRi'lerin
Toplam Tutar1 - - -
-Teminat - - -
-Rehin - - -
-Ipotek - - -

1.903.000 1.903.000 -

Grup’un vermis oldugu diger TR1’lerin Grup 6zkaynaklarina oram 31 Aralik 2016 itibarryla % 0’dr.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda kisa vadeli bor¢lar

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
Odenecek sosyal giivenlik primleri 87.549 81.151

Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsihklar

Kullanilmayan izin karsiliklarina iligkin hareket tablosu agagida sunulmustur:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

2017 2016

1 Ocak itibariyla karsilik 79.713 157.048
Donem gideri / iptal edilen karsiliklar 42.637 (77.335)
31 Aralik itibartyla karsilik 122.350 79.713

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsihiklar

Kidem tazminati karsiligi:

Grup, Tiirk Is Kanunu’na gére, en az bir yillik hizmeti tamamlayarak 25 yillik ¢alisma hayat: ardindan
emekliye ayrilan (kadinlar i¢in 58, erkekler igin 60 yas), is iliskisi kesilen, askerlik hizmetleri i¢in ¢agrilan
veya vefat eden her ¢alisanina kidem tazminat1 6demek mecburiyetindedir.

31 Aralik 2017 tarihi itibarryla 6denecek kidem tazminati, aylik 4.732,48 TL (2016: 4.297,21 TL) tavanina
tabidir.

Kidem tazminati yiikiimliiligii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati
karsiigi, Grup’un, calisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel ylkiimliiliik
tutarinin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. TMS 19 Calisanlara Saglanan
Faydalar, sirketin yiikiimliiliklerinin, tanimlanmig fayda planlart kapsaminda aktiieryal degerleme
yontemleri kullanilarak gelistirilmesini 6ngoriir. Bu dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili igin olan azami yiikiimliiliik tutarimin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel oram ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, ekli konsolide finansal
tablolarda karsiliklar, gelecege iliskin, ¢alisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel
yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanur. Ilgili bilango tarihlerindeki karsiliklar, yillik
%6,50 enflasyon ve %11,50 faiz oran1 varsayimlarina gore yaklasik %4,69 olarak elde edilen reel iskonto
oramt kullanilmak suretiyle hesaplanmistir (31 Aralik 2016: %4,28). Iste§e bagh isten ayrilmalar
neticesinde 0denmeyip, Sirket’e kalacak olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini oranlar1 da %5,36
(2016: %5,99) olarak dikkate alinmigtir. Kidem tazminati tavam alti ayda bir revize edilmekte olup,
Grup’un kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan
5.001,76 TL (1 Ocak 2017: 4.426,16) tavan tutar1 dikkate alinmustir.
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10. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (devami)
Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar (devami)

Kidem tazminati karsilig1: (devami)

Kidem tazminat1 ylikiimliiliigii hesaplamasinda kullanilan 6nemli tahminler iskonto oran1 ve istege bagl
isten ayrilma olasiligidir.

e Iskonto oranmin %] yiiksek (diisiik) alinmasi durumunda, kidem tazminat1 yiikiimliiliigii 36.747
TL daha az (fazla) olacaktir.

e Diger varsayimlar ayni birakilarak, isten kendi istegi ile ayrilma olasilig1 %1 daha diisiik (yiliksek)
alinmasi durumunda, kidem tazminati yiikiimliiliigii 2.835 TL daha fazla (az) olacaktir.

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

2017 2016

1 Ocak itibariyla karsilik 706.084 509.934
Hizmet maliyeti 170.517 356.344
Faiz maliyeti 25.536 13.516
Odenen kidem tazminatlar (96.076) (173.710)
Iptal edilen karsilik (50.530) -
31 Aralik itibartyla karsilik 755.531 706.084

Giderin tamamu satiglarin maliyetine dahil edilmistir.
11. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a) Diger Donen Varliklar:

Bilango tarihi itibartyla Grup’un diger donen varliklarinin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
Devreden KDV - 1.836.718
b) Diger Kisa Vadeli Yiktmlilikler:
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
Odenecek vergi ve fonlar 1.074.661 422.743
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SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI

Sermaye

31 Aralik 31 Aralik
Ortaklar Pay (%) 2017  Pay (%) 2016
Salih Bezci 14,79 12.865.426 14,79 12.865.426
Mustafa Rifat Hisarciklioglu 13,14 11.430.357 13,07 11.430.357
Sinan Aydin Aygiin 11,15 9.701.796 11,15 9.701.796
Bekir Akar 5,33 4.639.990 5,33 4.639.990
Diger (*) 55,59 48.362.431 55,66 48.362.431
100,00 87.000.000 100,00 87.000.000
Enflasyon diizeltmesi 3.031 3.031

Enflasyona gore
diizeltilmig sermaye 87.003.031 87.003.031

(*) Her biri %5°den kiigiik ortak paylarindan olusmaktadir (2016: %5’den kiigiik).

Sirket’in Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gore kayith sermaye tavani 90.000.000 TL, ¢ikarilmig
sermayesi 87.000.000 TL olup, her biri 1 TL itibari degerde 87.000.000 adet paya boliinmiistiir.

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Giimriik ve Ticaret Bakanligi'nin doniisiim izni sonrasinda 31 Mart
2013 Genel Kurul toplantisinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniisiim karar1 almustir. Bu karar
tescil edilip, 5 Nisan 2013 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmis ve Sirket
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig statiisii kazanmustir.

Sirket ortaklarina ait hisselerin %25’inin halka arz1 sonucu, Sirket hisseleri 23 May1s 2013 tarihi itibari
ile Borsa Istanbul'da 4,70 TL’den iglem gérmeye baslamistir. 23 Mayis 2013 tarihinden itibaren 90 giin
stire ile hisselerini elinde tutan yatirimeilara 4,76 TL’den hisseleri geri alim garantisi verilmistir.

Geri alim garantisi kapsaminda ilgili siirenin dolmasini miiteakip 21-22-23 Agustos 2013 tarihlerinde
halka arzdan 4,70 TL’den aldiklar1 hisseleri 4,76 TL’den satmak isteyen tiim yatirnmcilar ilgili araci
kurulusglara yazili olarak miiracaat ederek hisselerini satmiglardir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla fiili dolasimdaki pay tutar1 23.841.675,83 TL olup, toplam sermayedeki
pay1 % 27,4 tiir.

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, Sirket’in kardan ayrilan kisitlanmig yedekleri, yasal yedeklerden
olusmaktadir. Sirket’in yasal yedekler toplami 29.285.244 TL dir (31 Aralik 2016: 23.675.901 TL) .

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore genel kanuni yedek akce, Sirket’in ddenmis sermayesinin %20’sine
ulagincaya kadar, yillik karin %51 olarak ayrilir. Diger kanuni yedek akce, pay sahiplerine yiizde bes
oraninda kar pay1 odendikten sonra, kardan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin %10’u
oraninda ayrilir. Tilirk Ticaret Kanunu’na gore, genel kanuni yedek ak¢e sermayenin veya ¢ikarilmig
sermayenin yarisint agmadigi takdirde, sadece zararlarin kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi
zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya issizligin Oniine gegmeye ve sonuglarimi hafifletmeye
elverisli 6nlemler alinmasi i¢in kullanilabilir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI (devam)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler (devami)

Sirket’in birikmis karlar igerisinde siniflandirilan olaganiistii yedekleri 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla
39.109 TL’dir (31 Aralik 2016: 31.456 TL).

Kar dagitim

Halka acik sirketler, kar pay1 dagitimlarint SPK’nin 1 Subat 2014 tarihinden itibaren yiiriirliige giren
11-19.1 no’lu Kar Pay1 Tebligi’ne gore yaparlar.

Ortakliklar, karlarmi genel kurullari tarafindan belirlenecek kar dagitim politikalar1 ¢ergevesinde ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak genel kurul karariyla dagitir. S6z konusu teblig kapsaminda,
asgari bir dagitim orani tespit edilmemistir. Sirketler esas sozlesmelerinde veya kar dagitim
politikalarinda belirlenen sekilde kar pay1 6derler.

Sirket, Esas Sozlesmesi dogrultusunda her yil pay sahiplerine yillik dagitilabilir karin %75’ini nakden
dagitmay: taahhiit etmektedir.

2017 il igerisinde ortaklara 100 adet hisse bagina 43,88 TL temettii (38.175.600 TL toplam
temettii) 6denmistir (2016: 44,78 TL; 38.958.600 TL toplam temettii).

Kar Dagitimina Konu Edilebilecek Kaynaklar:

Sirket’in bilango tarihi itibartyla yasal kayitlarinda bulunan dénem kar1 48.612.895,70 TL (31 Aralik
2016: 43.755.790 TL) ve kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklarinin toplam tutar1 39.109
TL’dir (31 Aralik 2016: 31.456 TL). Kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklar, olaganiistii
yedeklerden olugmaktadir.

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 31 Aralik

a) Satiglar 2017 2016
Kira gelirleri 57.490.620 50.128.071
Ortak alan katilim pay1 gelirleri 14.345.991 12.787.559
71.836.611 62.915.630
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14.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI (devami)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
b) Satiglarin Maliyeti (-) 2017 2016
Personel giderleri (4.261.033) (5.175.984)
Amortisman giderleri (119.580) (130.279)
Itfa pay1 giderleri (27.984) (30.484)
Emlak vergisi giderleri (1.340.236) (1.290.875)
Ortak alan kullanim giderleri (10.581.887) (9.894.504)
Bina sigorta giderleri (300.860) (309.223)
Bakim onarim giderleri (858.685) (614.809)
Cesitli giderler (1.401.546) (1.790.054)
(18.891.811) (19.236.212)

GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
Genel yonetim giderleri (-) (1.184.071) (1.298.332)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (5.558.905) (2.490.785)
(6.742.976) (3.789.117)

a) Genel yonetim giderleri detay1 (-)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler (311.160) (180.753)
Amortisman ve itfa pay giderleri (220) (283)
Bakim onarim giderleri (25.684) (85.240)
Seyahat giderleri (25.884) (21.064)
Sigorta giderleri (99.935) (88.833)
Danismanlik giderleri (223.174) (179.661)
Vergi giderleri (43.001) (39.826)
Bagis ve yardimlar (50.000) (307.303)
Diger (405.013) (395.369)
(1.184.071) (1.298.332)

42



14.

15.

16.

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

b)

Reklam giderleri

NIiTELIKLERINE GORE GIiDERLER

Personel giderleri

Amortisman giderleri

Itfa pay1 giderleri

Ortak alan kullanim giderleri

Sigorta giderleri

Bakim onarim giderleri

Danigsmanlik giderleri

Reklam giderleri

Emlak vergisi giderleri

Disaridan saglanan fayda ve hizmetler

Diger

Faaliyetlerden kaynaklanan kur farki geliri

Faiz geliri

Yatirim amagh gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger
artis kazanci (Not: 6)

Diger gelirler

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri detay (-)
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GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI (devami)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
(5.558.905) (2.490.785)
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
(4.261.033) (5.175.984)
(119.757) (130.508)
(28.027) (30.538)
(10.581.887) (9.894.504)
(400.795) (398.056)
(884.369) (700.049)
(223.174) (179.661)
(5.558.905) (2.490.785)
(1.340.236) (1.290.875)
(311.160) (180.753)
(1.925.444) (2.553.616)
(25.634.787) (23.025.329)

ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GiDERLER

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger gelirlerin detay1
asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
104.237 79.351
2.221.414 3.239.842
143.557.983 -
333.907 323.925
146.217.541 3.643.118




PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

16. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GIDERLER (devami)

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren yillara ait esas faaliyetlerden diger giderlerin detay1

asagidaki gibidir:

Faaliyetlerden kaynaklanan kur farki gideri

Yatirim amagli gayrimenkullerin gercege uygun deger
degisimi kayb1 (Not: 6)

Karsilik giderleri (Not: 4)

Diger giderler

17. VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERIi

Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Kisa Vadeli Varliklar

Pesin 6denen vergi ve fonlar

Cari Y1l Vergi Yikimlilagia
Cari y1l kurumlar vergisi karsilig

Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar

Cari Y1l Vergi Gider / (Geliri)

Cari donem vergi gideri

Gegici farklarin olugmasi ile gegici farklarin ortadan
kalkmasma iligkin ertelenmis vergi gideri/(geliri)
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1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
(90.359) (57.133)
- (860.383)
(190.900) (288.519)
(31.881) (263.395)
(313.140) (1.469.430)
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
333.184 481.866
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
16.176 14.012
(5.450) (3.642)
10.726 10.370
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
16.176 14.012
1.008 26.778
17.184 40.790
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kurulu ve Giimriik ve Ticaret Bakanligi'nin doniistim izni sonrasinda 31 Mart
2013 Genel Kurul toplantisinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniistim karari almigtir. Bu Karar
tescil edilip, 5 Nisan 2013 tarihinde Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan edilmis ve Sirket
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: statiisii kazanmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortaklig statiisiinii kazanmig
olan Sirket’in gayrimenkul yatirim ortaklig1 faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayilt Kurumlar
Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e gore kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde
15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna edilen s6z konusu kazang tizerinden %15 oraninda vergi
kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15 inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme
ve gelir i¢in ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve aym
sinirlar dahilinde tgilincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine goére ya da
portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarinin  kurumlar vergisinden istisna edilen portfdy isletmeciligi kazanglar1 tizerinden
2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 geregi %0 oraninda vergi tevkifati yapilmaktadir. Bu
kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi ayrica temettii
stopajina tabi degildir.

Sirket, Gayrimenkul Yatirim Ortakligi statiisii kazanana kadarki donemde ve Sirket’in bagl ortaklig
olan Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S. Tiirkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir. Grup’un cari
donem faaliyet sonuglarna iliskin tahmini vergi yiikiimliiliikleri igin ekli konsolide finansal tablolarda
gerekli karsiliklar ayrilmistir. Tiirk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagl ortakliklar1 konsolide
ettigi finansal tablolari {izerinden vergi beyannamesi vermesine olanak tanimamaktadir.

Vergiye tabi kurum kazanci ilizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlar ve tercih edildigi
takdirde kullanilan yatirim indirimleri) diisiildiikten sonra kalan matrah iizerinden hesaplanmaktadir.

2017 yilinda Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S. icin uygulanan efektif vergi oram %20’dir (2016: %20).

Ertelenmis Vergi

Sirket’in bagh ortaklig1 Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S., vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile
TMS’ye gore hazirlanmug finansal tablolar1 arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama
farklar1 igin ertelenmis vergi varligi ve yiikiimliliigli muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar
genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal tablolar ile TMS’ye goére hazirlanan
finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup, soz konusu farklar takip
eden sayfada belirtilmektedir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Ertelenmis Vergi (devami)

Sirket, 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Gayrimenkul Yatirim Ortakligi statiisii
kazanmis oldugu icin, Sirket’in yasal finansal tablolari ile TMS’ye gore hazirlanmis konsolide finansal
tablolar1 arasindaki gecici zamanlama farklar1 icin ertelenmis vergi varligi ve yiikimliligi

hesaplanmamustir.

Panora Isletmecilik ve Ticaret A.S.’nin ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda
kullanilan vergi orani olarak 2018, 2019 ve 2020 yillarinda tersine donmesi beklenen gegici zamanlama
farklar1 lzerinden %22, 2021 ve sonrasinda tersine donmesi beklenen gegici zamanlama farklar

iizerinden ise %20 kullanilmistir (2016: %20).

Grup’un ertelenmis vergi varliklar1 ve ylikiimliiliikleri asagidaki gibidir:

Maddi Duran Varliklarin Amortismant /
Maddi Olmayan Varliklarin itfa Farklari

Kidem Tazminati Karsiliklar
Kullanilmamus Izin Karsiliklar

Ertelenmis vergi (varligl) hareketleri:

1 Ocak tarihi itibariyla agilig bakiyesi
Gelir tablosunda muhasebelestirilen

31 Aralik itibariyla kapanig bakiyesi

Ertelenmis Vergi
(Varliklari)/Yikiimliiliikleri:

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
(29.245) (50.901)
(118.345) (106.224)
(24.469) (15.942)
(172.059) (173.067)
1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
(173.067) (199.845)
1.008 26.778
(172.059) (173.067)
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

17.  VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI (devam)

Donem vergi giderinin donem kar1 ile mutabakati asagidaki gibidir:

Vergi karsiliginin mutabakati:

Kar veya Zarar Tablosundaki Vergi Oncesi Kar
Gelir Vergisi

Hesaplanan Vergi

Vergi Etkisi:

- kanunen kabul edilmeyen giderler

- gayrimenkul yatirim ortakligina doniisiimden kaynaklanan
vergi istisnasi

Kar veya Zarar Tablosundaki Vergi Gideri/(Geliri)

18. PAY BASINA KAZANC

Doénem boyunca mevcut olan hisselerin
ortalama sayisi (tam degeri)

Ana girket hissedarlarina ait net donem kar1

Pay basina kazang (*)

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
192.086.762 42.046.770
%20 %20
38.417.352 8.409.354
60.130 92.143
(38.460.298) (8.460.707)
17.184 40.790
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
87.000.000 87.000.000
192.069.578 42.005.980
2,208 0,48

(*) Net donem karimnin igerisinde dagitima tabi olmayan kazanglar da mevcut olup, kar dagitimma konu olacak
dagitilabilir karin tespitinde bu kazanclar dikkate alinmayacaktir. Bunun sonucu olarak da dagitilacak temettii
tutar1 yukarida belirtilen pay basina kazang tutarindan farklilik gosterebilecektir.
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(Ttm tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

a) Sermaye risk yOnetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan
da borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmay1 hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapisi bor¢lar ve sirasiyla nakit ve nakit benzerleri, ¢ikarilmig sermaye, yedekler ile
geemis y1l kazancglarini iceren 6zkaynak kalemlerinden olugsmaktadir.

Grup’un yonetim kurulu sermaye yapisini diizenli olarak yaptigi toplantilarda inceler. Bu incelemeler
sirasinda kurul, sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen riskleri
degerlendirir. Grup, kurulun yaptig1 6nerilere dayanarak, sermaye yapisini yeni bor¢ edinilmesi veya
mevcut olan borcun geri 6denmesiyle oldugu kadar ve temettii 6demeleri yollariyla dengede tutmay1
amaclamaktadir.

Grup’un 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla finansal borcu bulunmamaktadir.

b) Finansal Risk Faktorleri:

Grup faaliyetleri nedeniyle piyasa riski, kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Grup’un risk
yonetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Grup finansal performansi iizerindeki
potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi iizerine odaklanmaktadir.

Kredi riski yonetimi

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagh yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi nedeniyle
Grup’a finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup, islemlerini yalnizca
kredi giivenirliligi olan taraflarla ger¢eklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde
etme yoluyla kredi riskini azaltmaya ¢aligmaktadir. Grup’un maruz kaldigi kredi riskleri ve
miisterilerin finansal durumlari devamli olarak izlenmektedir. Kredi riski, miisteriler i¢in yOnetimi
kurulu tarafindan incelenen sinirlar araciligiyla kontrol edilmektedir.

Ticari alacaklar ¢ok sayidaki miisteriyi kapsamaktadir. Miisterilerin ticari alacak bakiyeleri siirekli
degerlendirilmektedir.

Grup, tek bir tarafa ya da benzer 6zelliklere sahip bir gruba karsi, 6nemli bir kredi riskine maruz
kalmamaktadir.
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BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski yonetimi (devami)

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla kredi riskleri asagidaki gibidir:

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

31 Aralik 2017

Alacaklar

Ticari Alacaklar

iliskili Taraf Diger Taraf

Bankalardaki

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B-+C+D) (*)
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi (**)

A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal varliklarin net
defter degeri

B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri

C. Deger diistikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri)

- Deger dusiiklugii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kism
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger digiikligii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

7.027.211

738.086

7.027.211

1.467.741
(1.467.741)

Diger Alacaklar
iliskili Diger
Taraf Taraf

- 7.432
- 7.432

(*) Tutarm belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
(**) Teminatlar, misterilerden alinan teminat mektuplari, depozitolar, teminat senetleri ve teminat ¢eklerinden olugmaktadir.

Mevduat

21.387.220

21.387.220
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(Tim tutarlar Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski (devami)

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla kredi riskleri asagidaki gibidir:

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

Alacaklar

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger  Bankalardaki

31 Arahk 2016 iliskili Taraf Diger Taraf Taraf Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D) (*) - 7.146.351 - 6.789 29.540.290
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi (**) - 720.890 - - -
A. Vadesi gecmemis ya da deger diisiikliigline ugramamis finansal varliklarin net
defter degeri - 7.056.681 - 6.789 29.540.290
B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis
varliklarin net defter degeri - 89.670 - - -
C. Deger diistikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - 1.306.896 - - -

- Deger dusiiklugii (-) - - - -

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmis kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger diigiikligii (-)

- Net degerin teminat, vs. ile giivence altina alinmig kismi
D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar

(1.306.896)

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan saglayan unsurlar dikkate alinmamustir.
(**) Teminatlar, miisterilerden alinan teminat mektuplari, depozitolar, teminat senetleri ve teminat ¢eklerinden olusmaktadir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kredi riski (devami)

Finansal varliklarin kredi kalitesine iliskin aciklamalar

Grup’un ticari alacaklarmin tiimii iliskili olmayan taraflardan olup, vadesi ge¢memis ve deger
disiikliigiine ugramamis alacaklarinin biiyliik boliimii Grup’un 6 aydan uzun zamandir g¢alistigl ve
herhangi bir tahsilat sikintis1 yasamadigr miisterilerine aittir. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis alacaklar1 ise Grup’un 6 aydan uzun siiredir ¢alistifi ve zaman zaman tahsilat sikintist
yasadig1 miisterilerindendir.

Grup banka mevduatlarini kredi notu yiiksek bankalarda tutmaktadir.

Vadesi gegen ve deger diigiikliigiine ugrayan alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Ticari Alacaklar

31 Arahk 31 Arahk

2017 2016
Vadesi iizerinden 1- 5 y1l gegmis 794.545 633.699
Vadesi 5 yildan fazla gegmis 673.196 673.197
Toplam vadesi gegen alacaklar 1.467.741 1.306.896

Likidite riski

Likidite riski yonetimi ile ilgili olarak yonetim kurulu, Grup yonetiminin kisa, orta ve uzun vadeli
fonlama ve likidite gereklilikleri i¢in, uygun bir likidite riski yonetimi olusturmustur. Grup, likidite
riskini tahmini ve fiili nakit akimlarin1 diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik ve
yiikiimliilikklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve bor¢lanma rezervinin devamini
saglamak suretiyle yonetir.

Takip eden sayfadaki tablo, Grup’un tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliklerinin vade
dagilmm gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliilikler iskonto edilmeden ve &demesi
gereken en erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu ytikiimliiliikler iizerinden 6denecek
faizler takip eden sayfadaki tabloya dahil edilmistir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Ttim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

19. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devan)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Likidite riski (devami)

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla tahmini faiz 6demeleri dahil olmak {izere finansal yiikiimliiliikklerin, sézlesmeye gore belirlenmis vadeleri asagidaki gibidir:

Sozlesme uyarinca

nakit
cikislar toplam 3 aydan 3-12 1-5yil 5 yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (A+1+H+1V) kisa (I) ay arasi (II) arasi (II1) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 2.755.481 2.755.481 2.755.481
2.755.481 2.755.481 2.755.481

31 Aralik 2016 tarihi itibarryla tahmini faiz 6demeleri dahil olmak iizere finansal yiikiimliiliikklerin, sdzlesmeye gore belirlenmis vadeleri asagidaki gibidir:

Sozlesme uyarinca

nakit
cikislar toplam 3 aydan 3-12 1-5yil 5 yildan
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (+H+1+1V) kisa (1 ay arasi (II) arasi (I11) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar 18.496.728 18.496.728 7.121.553 11.375.175
18.496.728 18.496.728 7.121.553 11.375.175
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE DUZEYi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Piyasa riski yOnetimi

Grup’un faaliyetleri oncelikle, asagida ayrintilarina yer verildigi lizere, déviz kurundaki degisiklikler
ile ilgili finansal riske maruz kalmaktadir.

Piyasa riskleri ayrica, duyarlilik analizleri ve stres senaryolar1 ile de degerlendirilmektedir.

Cari yilda Grup’un maruz kaldigi piyasa riskinde veya maruz kalinan riskleri yonetim ve 6l¢iim
yontemlerinde, 6nceki yila gore bir degisiklik olmamustir.

Kur riski yOnetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir. Grup 31 Aralik 2017
ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibartyla 6nemli diizeyde bir kur riskine maruz degildir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

Grup’un yabanci para varliklarinin ve yiikiimliiliiklerinin tutarlar1 ile TL karsilik tutarlan asagidaki

gibidir:
31 Arahk 2017

1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimlilikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler

13. KISA VADEL]I YUKUMLULUKLER

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimlilikler

16a. Parasal Olan Diger Yikiimlilikler

16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliilikler

17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilango dis1 tiirev araglarin net varlik /

yitkiimliiliik pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden

tiirev tirlinlerin tutari

19b. Pasif karakterli bilango dist dviz cinsinden
tiirev iirlinlerin tutari

20. Net yabanci para varlik yiikiimliilikk pozisyonu

21. Parasal kalemler net yabanci para varlik /
yikiimlilik

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)

22. Déviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin
toplam gercege uygun degeri

23. Doviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari
24. Déviz yiikiimliiliiklerin hedge edilen kisminin
tutari

TL Karsihig
(Fonksiyonel
para birimi) Avro ABD Dolar
526.123 116.515 -
526.123 116.515 -
526.123 - -
526.123 116.515 -
525.762 116.435 -
525.762 116.435 -
525.762 116.435 -
361 80 -
361 80 -
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NIiTELiGi VE

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

31 Arahk 2016

1. Ticari Alacak

2a. Parasal Finansal Varliklar

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

8. DURAN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimliilikler

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler

13. KISA VADEL]I YUKUMLULUKLER

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimlilikler

16a. Parasal Olan Diger Yikiimlilikler

16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliilikler

17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER

19. Bilango dis1 tiirev araglarin net varlik /

yitkiimliiliik pozisyonu (19a-19b)

19.a Aktif karakterli bilango dis1 doviz cinsinden
tiirev tirlinlerin tutari

19b. Pasif karakterli bilango dist dviz cinsinden
tiirev iirlinlerin tutari

20. Net yabanci para varlik yiikiimliliik pozisyonu

21. Parasal kalemler net yabanci para varlik /

yikiimlilik

pozisyonu (1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a)

22. Doviz hedge'i igin kullanilan finansal araglarin

toplam gercege uygun degeri

23. Déviz varliklarin hedge edilen kisminin tutari

24. Déviz yiikiimliiliiklerin hedge edilen kisminin

tutari

DUZEYI

TL Karsihig

(Fonksiyonel
para birimi) Avro ABD Dolar1
519.727 140.092 -
519.727 140.092 -
16.540.240 - 4.700.000
16.540.240 - 4.700.000
17.059.967 140.092 4.700.000
16.261.801 - 4.620.880
16.261.801 - 4.620.880
381.904 102.942 -
381.904 102.942 4.620.880 -
16.643.705 102.942 4.620.880
416.262 37.150 79.120

Grup, baglica ABD Dolar1 ve AVRO cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2017 ve 31
Aralik 2016 tarihleri itibartyla Grup’un sahip oldugu ABD Dolar1 ve AVRO cinsinden doviz
pozisyonunun TL’nin yabanci paralar karsisinda %10 deger kazanmas1 ve diger tiim degiskenlerin
sabit oldugu varsayimi altinda vergi Oncesi donem kar/zarar1 iizerindeki etkisi sonraki sayfada

belirtilmistir.
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19.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Kur riski yonetimi (devami)

ABD Dolari'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi
halinde

1-ABD Dolar1 Net Varlik / Yiikiimliiliik
2-ABD Dolar1 Riskinden Korunan Kisim (-)
3-ABD Dolar1 Net Etki (1+2)

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4-Avro Net Varlik / Yiikiimliiliik

5-Avro Riskinden Korunan Kisim (-)

6-Avro Net Etki (4+5)

TOPLAM (3)

ABD Dolari'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi
halinde

1-ABD Dolar1 Net Varlik / Yiikiimliiliik
2-ABD Dolar1 Riskinden Korunan Kisim (-)
3-ABD Dolar Net Etki (1+2)

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4-Avro Net Varlik / Yiikiimliilik
5-Avro Riskinden Korunan Kisim (-)

6-Avro Net Etki (4+5)

TOPLAM (3)
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31 Aralik 2017
Kar / Zarar
Yabanci paranin Yabanci paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
36 (36)
36 (36)
36 (36)

31 Arahk 2016
Kar / Zarar

Yabanci paranin

Yabanci paranin

deger kazanmasi deger kaybetmesi
27.844 (27.844)
27.844 (27.844)
13.782 (13.782)
13.782 (13.782)
41.626 (41.626)




19.

20.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami):

Faiz orani risk yonetimi

Grup’un 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla finansal borcu bulunmamaktadir.
FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI)

Finansal araclarin simiflari ve gercege uygun degerleri

Itfa edilmis
Krediler ve degerlerinden
alacaklar (nakit ve gosterilen diger
nakit benzerleri finansal
31 Aralik 2017 dahil) yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 21.465.527 - 21.465.527 21
Ticari alacaklar 7.027.211 - 7.027.211 4
Diger alacaklar 7.432 - 7.432 -
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar - 2.755.481 2.755.481 4
Itfa edilmis
Krediler ve degerlerinden
alacaklar (nakit ve gosterilen diger
nakit benzerleri finansal
31 Aralik 2016 dahil) yiikiimliiliikler Defter degeri Not
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 29.547.147 - 29.547.147 21
Ticari alacaklar 7.146.351 - 7.146.351 4
Diger alacaklar 6.789 - 6.789 -
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar - 18.496.728 18.496.728 4
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(*) Grup yonetimi, finansal araglarm kayith degerlerinin makul degerlerini yansittigini diistinmektedir.



21.

22.

23.

PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

Kasa
Bankadaki Nakit
Vadesiz Mevduatlar
Vadesi 3 Aydan Kisa Vadeli Mevduatlar

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla vadesi 3 aydan kisa vadeli mevduatlar vadesi 8 Ocak 2018 tarihine
kadar olan vadeli TL mevduatlar1 igermektedir (2016: 2 Mart 2017). S6z konusu vadeli mevduatlar

31 Aralik 31 Aralik
2017 2016
78.307 6.857
21.387.220 29.540.290
603.220 528.780
20.784.000 29.011.510
21.465.527 29.547.147

i¢in faiz oran1 31 Aralik 2017 itibariyla % 6- % 15,50 araligindadir (2016: % 6,75- % 11,75).

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin aciklamalar 19. notta agiklanmistir.

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’un ana faaliyet konusu, Ankara’da kurulu Panora AVM’nin igletilmesi ve kiracilarindan kira
geliri elde edilmesidir. Grup’un karar vermeye yetkili mercisi yonetim kurulu Grup’un faaliyetlerini
tek boliim halinde takip etmekte, performans degerlendirmesi yapmakta ve tahsis edilecek kaynaklara
iligkin karar vermektedir. Bu sebepten 6tiirii boliimlere gore raporlama notu ekli konsolide finansal

tablolarda sunulmamustir.

RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKIi OLAYLAR

Bulunmamaktadir.
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

24. EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

] Cari Donem | Gec¢cmis Donem
Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri Ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 24/

A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglari (b) 21.360.511 29.536.711
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Gayrimenkule | Seri 11 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/

B | Dayal1 Haklar (@) 879.555.000 732.630.000
' Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/

C | Istirakler (b) 100.000 100.000
Mliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 23/(f) - -
Diger Varliklar 25.097.264 25.448.530

D [ Toplam Varliklar (Aktif Toplami) Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 3/ (p) 926.112.775 787.715.241

E [ Finansal Borglar Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

F | Diger Finansal Yikiimliiliikler Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

G | Finansal Kiralama Borglar1 Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -

H | iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Seri 111 —48.1 sayili Teblig, Md. 23/ (f) - -

I |Ozkaynaklar Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 31 923.426.900 769.568.780
Diger Kaynaklar 2.685.875 18.146.461

D | Toplam Kaynaklar Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 3/ (p) 926.112.775 787.715.241
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

24. EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devam)

Cari Donem

Gecmis Donem

Bireysel Diger Finansal Bilgiler Tebligdeki ilgili Diizenleme (TL) (TL)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 Yillik
Al | Gayrimenkul Odemeleri i¢in Tutulan Kismi Seri Il —48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/ (b) - -
A2 |[Vadeli/ Vadesiz TL / Doviz Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/ (b) 21.283.693 29.534.804
A3 | Yabanci Sermaye Piyasasi Araglari Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/ (d) - -
Yabancit Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, - -
Bl |Gayrimenkule Dayali Haklar Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 22/ (d) - -
B2 | Atil Tutulan Arsa/Araziler Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 24/ (c) - -
Cl |Yabanci istirakler Seri 111 — 48.1 say1l1 Teblig, Md. 24/ (d) - -
C2 |Isletmeci Sirkete Istirak Seri Il —48.1 sayil1 Teblig, Md. 28/ 1(a) 100.000 100.000
J Gayrinakdi Krediler Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md. 31 - -
Uzerinde Proje Gelistirilecek Miilkiyeti Ortakliga Ait
K [Olmayan Ipotekli Arsalarin Ipotek Bedelleri Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 22/ (e) - -
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglari
L [ Yatinmlarinin Toplami Seri 111 — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 22(1) - -
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PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIGI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

24.

EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)

_ Cari Gecmis Asgari /
Portfoy Simrlamalar Ilgili Diizenleme Oran Dénem Donem [ Azami Oran
Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti
ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin ipotek
1| bedelleri Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 22/ (e) |K/D %0 %0 <%10
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/
2 | Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar (@),(b) (B+Al)/D %95 %93 > %51
Para ve Sermaye Piyasasi Araglari ile
3 | Istirakler Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (b) | (A+C-Al)/D %2 %4 < %49
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule
Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali
4 | Haklar, Istirakler, Sermaye Piyasas1 Araglar1 |Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (d) |(A3+B1+C1)/D %0 %0 < %49
5| Atl Tutulan Arsa / Araziler Seri 111 — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/ (c) |B2/D %0 %0 < %20
6 | Isletmeci Sirkete Istirak Seri Il — 48.1 sayil1 Teblig, Md. 28/1 (a) |C2/D %0 %0 <%10
7 | Borglanma Sinirt Seri Il —48.1 sayili Teblig, Md. 31 (E+F+G+H+J)/1 %0 %0 < %500
Doviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat /
Ozel Cari-Katilma Hesab1 ve TL Cinsinden
8 [ Vadeli Mevduat / Katilma Hesabi Seri 11 — 48.1 sayili Teblig, Md. 24/(b) | (A2-Al)/D %?2 %4 <%10
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi
9| Araglar1 Yatirimlariin Toplami Seri Il — 48.1 sayili Teblig, Md.22/ (1) L/D %0 %0 < %10
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