PERA GAYRIMEN KUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA
HAZIRLANAN FINANSAL TABLOLAR
VE BAGIMSIZ DENETCI RAPORU



Icindekiler

Finansal DUrum TablOSU .........coviiiiiiiiiiiiicii 1-2
Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir TabloSU ........cccciiiiiiiiriiiniieiicicesesesee e 3
Ozkaynaklar Degisim TaDIOSU. .........c.ceviiriviiieiiesieecietieetes ettt s sttt es e bbbt b s seee 4
INAKIE AKIS TADIOSU ...ttt sttt sttt ettt b e s be e be e s bt e ae e ese e st e e be e beesbesreenbeesbeesbeenbeenee 5
Finansal Tablolart Tamamlayict DIPnotIar ..........c.oeiiiiiriiiiiiiieesee e 6-50
EK Dipnot: Portfoy Smirlamalarina Uyumun KONtrolil .........cooveiriniiiiniiieseeseese e 50-52



BAGIMSIZ DENETCI RAPORU
Pera Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. Genel Kurulu’na
A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Goriis

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

Goriiglimiize gore ilisikteki finansal tablolar, Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla finansal
durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansini ve nakit akislarini,
Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na (TMS’lere) uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gercege uygun bir
bicimde sunmaktadir.

2) Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim
Standartlari'na ve Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’nin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na
(BDS’lere) uygun olarak yiiritilmistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz,
raporumuzun Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar:
boliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin
Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik
hiikiimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim
sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarin, goriisiimiiziin olusturulmasi icin yeterli ve
uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Dikkat Cekilen Husus

Sirket’in miisterek yonetime tabi is ortakligi, Maya Turizm Limited’a verilen avanslara iliskin olarak,
Sermaye Piyasasit Kurulu’nun Kurumsal Yatirimcilar Dairesi Bagkanlig: tarafindan Sirket’e 12 Subat
2018 tarihi itibariyle gonderilen yazimmin detaylarinin agiklandigi, finansal tablolarm 29. dipnotuna
dikkat ¢ekeriz. Bu husus, tarafimizca verilen goriisii etkilememektedir.

4) Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok O6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak finansal
tablolarin bagimsiz denetimi ¢er¢evesinde ve finansal tablolara iliskin goériisiimiiziin olusturulmasinda
ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayr1 bir goriis bildirmiyoruz.



4) Kilit Denetim Konular: (devami)

Kilit Denetim Konusu

Denetimde bu konu nasil ele alindi

1) Yatirnm amach gayrimenkullerin finansal
tablolardaki gosterimi ve aciklanan 6nemli
bilgiler

Sirket’in 109.622.100 TL tutarinda yatirim amacl
gayrimenkulii bulunmaktadir. Yatirirm amagh
gayrimenkul, Denizli’de faaliyet gosteren aligveris
merkezinden (“Stimerpark AVM”) olusmaktadir.

Stimerpark AVM’nin gercege uygun degeri
bagimsiz bir degerleme sirketi tarafindan
belirlenmistir.

S6z konusu varhiga iliskin deger distikligi
degerlendirmesi onemli seviyede muhakeme ve
yonetim tahmini gerektirmekte olup, bunun
sonucunda da varhigin degerlemesinin hatal
olmasi ya da s6z konusu varliga iliskin deger
diisiikliigli  hesaplamasinda  hatalar  ortaya
¢ikabilme riski bulunmaktadir.

2017 yili igerisinde Siimerpark AVM doluluk
oranlarinda ve kira gelirlerinde yasanan onemli
azaliglar sonucu deger disiikliigii gostergeleri
tespit edimistir. SOz konusu tespitlere iliskin
yapilan  degerlendirmeler sonucunda toplam
50.335.900 TL deger diisiikliigii donem iginde
kayitlara almmustir. Deger disiikligii
hesaplamasinda kullanilan degerleme
calismasinda yer alan indirgenmis nakit akist
modeli iskonto orani, doluluk oranlar1 ve ortalama
kira geliri dahil olmak {izere kilit varsayimlara
yiiksek derecede duyarli kalmaktadir.

Yatinm amagh gayrimenkuliin Sirket’in toplam
varliklarinin onemli bir boliimiinii olusturmasi ve
uygulanan degerleme yonteminin 6nemli tahmin
ve varsayimlar igermesi sebebi ile yatirim amacglh
gayrimenkullerin degerlemesi tarafimizca kilit
denetim konusu se¢ilmistir.

Sirket’in yatirrm amacgli gayrimenkul ile ilgili
muhasebe politikalarina ve tutarlarma iliskin
aciklamalar 2 ve 10 numarali finansa tablo
dipnotlarinda yer almaktadir.

Denetim ¢aligmalarimiz kapsaminda asagidaki
prosediirler gergeklestirilmistir:

Yatirim amagli gayrimenkul degerleme siirecine
iligkin kontrollerin tasarimi ve uygulamasi test
edilmistir.

Yonetimin, Stimerpark AVM’nin gergege uygun
degerini belirlemekte kullandigi varsayimlar ve
tahminler tarafimizca degerlendirilmistir. Bu
degerlendirmeler gelecekteki tahmini nakit akis
projeksiyonunda kullanilan temel parametrelerin
incelenmesi, ortalama aylhk kira  geliri
tahminlerinin piyasa verileri ile karsilagtirilmasi,

doluluk  orani  tahminlerinin  incelenmesini
icermektedir. Bu varsayimlar, uygun olan
durumlarda dis kaynaklardan elde edilen

destekleyici dokiimanlar kullanilarak ve mevcut
gerceklesmeler ile karsilastirilarak test edilmistir.

Denetim  sirketimiz biinyesindeki degerleme
uzmanlarinin yardimi vasitasiyla, Yonetim
tarafindan kullanilan nakit akis projeksiyonunda
kullanilan temel parametreler degerlendirilmistir.
Kullanilan tutar ve oranlar piyasa verileri ile
kargilagtirilmigtir. Ayrica, uygun muhakemelerin
almip uygulandigindan emin olmak adina
duyarlilik senaryolar1 da test edilmistir.

Tarafimizca yapilan analizler sonucunda yatirim
amagcli gayrimenkul degerlemesinin giincel pazar
kosullarina uyumlu olmayacagi konusunda
herhangi bir hususa rastlanmamistir. Deger
disiikliigii giderinin dogrulugu dahil olmak iizere,
finansal  tablolarda  yapilan  agiklamalarin
uygunlugu degerlendirilmistir.

Buna ek olarak, 10 numarali finansal tablo
dipnotunda yer alan agiklamalarin yeterliligi TMS
kapsaminda tarafimizca degerlendirilmistir.




4) Kilit Denetim Konular1 (devami)

Kilit Denetim Konusu

Denetimde bu konu nasil ele alindi

2) Stoklar

Sirket’in finansal tablolarinda stoklar igerisinde
muhasebelestirdigi 41.274.324 TL tutarinda satig
amach gayrimenkul maliyetleri yer almaktadir.
Sirket’in satis amagli gayrimenkulleri, ofis ve
konut stoklarindan olusmaktadir.

Sirket’in toplam aktifinde ©Onemli bir kalem
olmas1 ve hesap bakiyesini olusturan satin alim ve
diger maliyetlerin muhasebelestirilme esaslart goz
onlinde  bulunduruldugunda  satis  amagh
gayrimenkul stoklar1 tarafimizca kilit denetim
konusu olarak ele alinmistir.

Sirket’in stoklar ile ilgili muhasebe politikalarina
ve tutarlarina iliskin agiklamalar 2 ve 9 numarali
finansa tablo dipnotlarinda yer almaktadir.

Denetim ¢alismalarimiz  kapsaminda asagidaki
prosediirler gerceklestirilmistir:

Stoklar siirecine iliskin kontrollerin tasarimi ve
uygulamasi test edilmistir.

Cari donem icerisinde stoklara eklenen insaat ve
gelistirme maliyetlerinin Ornekleme yoOntemiyle

fatura ve hakedis Dbelgesi gibi belgelerle
karsilastirilmasi,

Satiglarin  stoklardan ¢ikist  ve maliyetlere
yansitilmasinin ~ drnekleme  yontemiyle test
edilmesi,

Stoklarin net  gergeklesebilir  degerlerinin,

degerleme raporlari ve gergeklesen satiglar ile
kontrol edilmesi.

Buna ek olarak, 9 numarali finansal tablo
dipnotunda yer alan agiklamalarin yeterliligi TMS
kapsaminda tarafimizca degerlendirilmistir.

5) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin

Sorumluluklan

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

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Sirket’i tasfiye etme
ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig: siirece igletmenin stirekliligi
esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirket’in finansal raporlama siirecinin gzetiminden sorumludur.



6) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlishk igerip
icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goriisiimiizii iceren bir bagimsiz denet¢i raporu
diizenlemektir. Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve
BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir
giivence seviyesidir ancak, var olan dnemli bir yanlighigin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanligliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlar1 etkilemesi makul o&lciide
bekleniyorsa bu yanlisliklar nemli olarak kabul edilir.

Sermaye Piyasasi1 Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve BDS’lere uygun olarak
yliriitiilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi
kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

e Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “Onemli yanlishik” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta
ve gorlisimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. (Hile;
muvazaa, sahtekarlik, kasitli ihmal, gercege aykirt beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini
icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanliglig1 tespit edememe riski, hata kaynakli énemli bir
yanlishigr tespit edememe riskinden yiiksektir.)

o Sirket’in i¢ kontroliiniin etkinligine iligskin 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 Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetine
iligkin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup
olmadig1 hakkinda ve yonetimin igletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda
sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde,
raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat ¢ekmemiz ya da bu agiklamalarin
yetersiz olmast durumunda olumlu goriis disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz
sonuglar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir.
Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirket’in siirekliligini sona erdirebilir.

o Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak {izere, genel sunumu, yapist ve igerigi ile bu
tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylar1 gercege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip
yansitmadigi degerlendirilmektedir.

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

Bagimsizliga iligkin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu disiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger
hususlar1 ve -varsa- ilgili 6nlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktay1z.



6) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar
(devami)

Ust ydénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarmn
bagimsiz denetiminde en ¢ok dnem arz eden konular1 yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya acgiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya
aciklamanin doguracagi olumsuz sonuglarm, kamuya ac¢iklamanin doguracagi kamu yararinm
asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
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 Denet¢i Raporu 1 Mart 2018
tarihinde Sirket’in YOnetim Kurulu’na sunulmustur.

TTK’nin 402’nci maddesinin dordiincti fikras1 uyarinca; Sirket’in 1 Ocak — 31 Aralik 2017 hesap
déneminde defter tutma diizeninin, finansal tablolarinin, TTK ile Sirket esas s6zlesmesinin finansal
raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamuistir.

TTK’nin 402’nci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca; Yonetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalar1 yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonu¢landiran sorumlu denetci Ozkan Yildirim’dur.

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

Ozkan Yildirirm, SMMM
Sorumlu Denetci

Istanbul, 1 Mart 2018



Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Anonim Sirketi

31 Aralik 2017 Tarihi Itibarryla
Finansal Durum Tablosu
(Para birimi: Aksi belirtilmedikge TL)

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden  denetimden

VARLIKLAR gecmis gecmis
31 Arahk 31 Arahk

Notlar 2017 2016

DONEN VARLIKLAR 44.893.341 33.338.745
Nakit ve nakit benzerleri 4 1.238.368 4.063.424
Ticari alacaklar 5 1.574.900 1.696.796
- lligkili taraflardan ticari alacaklar 3 60.590 63.869
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 5 1.514.310 1.632.927
Diger alacaklar 17.490 12.726
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 17.490 12.726
Stoklar 9 41.274.324 26.262.838
Pesin 6denmis giderler 17 299.937 353.422
Diger donen varliklar 17 488.322 949.539
DURAN VARLIKLAR 121.195.012  173.457.528
Diger Alacaklar 8 4.030.220 3.498.300
- Iliskili taraflardan diger alacaklar 3 3.884.085 3.394.093
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 146.135 104.207
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar 13 2.311.208 2.561.765
Yatirim amagli gayrimenkuller 10 109.622.100  159.978.000
Maddi duran varliklar 11 43.592 54.310
Maddi olmayan duran varliklar 12 383.332 607.327
Pesin 6denmis giderler 17 692.466 2.776.415
Diger duran varliklar 17 4.112.094 3.981.411
TOPLAM VARLIKLAR 166.088.353  206.796.273

Misikteki notlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.

1



Pera Gayrimenkul Yatirim Ortaklhigi Anonim Sirketi

31 Aralik 2017 Tarihi Itibarryla
Finansal Durum Tablosu

(Ttim tutarlar, Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
KAYNAKLAR gecmis gecmis
31 Arahk 31 Arahk
Notlar 2017 2016
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 47.620.293 30.968.147
Kisa vadeli bor¢glanmalar 6 -- 6.050.755
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 6 17.080.994 12.662.295
Ticari borglar 7 1.957.841 2.189.408
- lliskili taraflara ticari bor¢lar 3 223.913 794.689
- Iliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 7 1.733.928 1.394.719
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 16 139.128 109.689
Diger borglar -- 4.387
- [liskili taraflara diger bor¢lar 3 -- 4.387
Kisa vadeli karsiliklar 14 290.847 47.453
Ertelenmis Gelirler 17 28.142.876 9.815.896
- lliskili taraflardan ertelenmis gelirler 3 10.297.010 --
- lliskili olmayan taraflardan ertelenmis gelirler 17 17.845.866 9.815.896
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 17 8.607 88.264
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 19.237.386 21.552.505
Uzun vadeli bor¢lanmalar 6 11.967.108 21.384.774
Diger borglar 7.069.876 --
- lliskili taraflara diger bor¢lar 3 7.069.876 --
Uzun vadeli karsiliklar 200.402 167.731
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli
karsiliklar 16 200.402 167.731
OZKAYNAKLAR 99.230.674 154.275.621
Odenmis sermaye 18 89.100.000 89.100.000
Sermaye diizeltme farklari 18 2.481.981 2.481.981
Paylara iligkin primler (iskontolar) 117.345 117.345
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 18 1.187.526 1.187.526
Diger yedekler 18 29.000.000 29.000.000
Kar veya zararda yeniden simiflandirilmayacak birikmis diger
kapsamli gelirler veya giderler 18.856 14.922
Diger Kazanglar/Kaywplar 18.856 14.922
Gecmis yillar karlart 18 32.373.847 34.127.188
Net donem zarar1 (55.048.881) (1.753.341)
TOPLAM KAYNAKLAR 166.088.353 206.796.273

Mlisikteki notlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridir.
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Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Anonim Sirketi
1 Ocak - 31 Aralik 2017 Dénemine Ait
Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli Gelir Tablosu

(Tim tutarlar, Tiirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz denetimden gecmis

Notlar 2017 2016
KAR VEYA ZARAR KISMI:
Hasilat 19 7.139.261 8.234.187
Satiglarin maliyeti 19 (2.417.007) (3.124.278)
BRUT KAR 4.722.254 5.109.909
Genel yonetim giderleri 20 (4.065.237) (2.176.791)
Pazarlama giderleri 20 (236.708) (113.352)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 22 31.464 34.490
Esas faaliyetlerden diger giderler 22 (50.355.900) -
FAALIYET (ZARARI)/KARI (49.904.127) 2.854.256
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin zararlarindan paylar 13 (250.557) (230.266)
FINANSMAN GIDERi ONCESI
FAALIYET(ZARARI)/ KARI (50.154.684) 2.623.990
Finansman gelirleri 23 389.155 368.408
Finansman giderleri 24 (5.283.352) (4.745.739)
VERGI ONCESI ZARAR (55.048.881) (1.753.341)
Donem vergi geliri / (gideri) 25 - --
DONEM ZARARI (55.048.881) (1.753.341)
Pay basina kayip 26 (0,62) (0,02)
Sulandirilmis pay basina kayip 26 (0,62) (0,02)
DiIGER KAPSAMLI GELIiR/(GIDER) 3.934 (1.613)
Kar veya Zararda Yeniden
Smiflandirilmayacaklar
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim
Kazanglar / (Kayiplari) 16 3.934 (1.613)
TOPLAM KAPSAMLI GIDER (55.044.947) (1.754.954)

Mlisikteki notlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridir.
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Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi Anonim Sirketi

1 Ocak - 31 Aralik 2017 Donemine Ait
Ozkaynak Degisim Tablosu

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

Kar veya zararda

yeniden
simiflandirilmayacak
birikmis diger
kapsamh gelir ve
giderler Birikmis karlar
Tanimlanms Fayda Kardan
Sermaye Pay ihrag Planlar1 Yeniden ayrilan Net
Odenmis diizeltme primleri/ Ol¢iim Kazanclar kisitlanmis Diger Gecmis donem
Notlar sermaye farklar1 _ iskontolari (Kayiplary) yedekler  Yedekler  yil karlar1  kari/(zarari) Toplam
1 Ocak 2016 tarihi itibariyla bakiyeler 89.100.000 2.481.981 117.345 16.535 1.187.526  29.000.000 33.284.453 842.735 156.030.575
Transferler -- -- -- -- -- -- 842.735 (842.735) -
Toplam kapsamli gider -- -- -- (1.613) -- -- -- (1.753.341) (1.754.954)
31 Aralik 2016 tarihi itibariyla bakiyeler 18  89.100.000 2.481.981 117.345 14.922 1.187.526  29.000.000 34.127.188 (1.753.341) 154.275.621
1 Ocak 2017 tarihi itibariyla bakiyeler 89.100.000 2.481.981 117.345 14.922 1.187.526  29.000.000 34.127.188 (1.753.341) 154.275.621
Transferler - - -- -- - -- (1.753.341) 1.753.341 -
Toplam kapsamli gider -- -- -- 3.934 -- -- -- (55.048.881) (55.044.947)
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla bakiyeler 18  89.100.000 2.481.981 117.345 18.856 1.187.526  29.000.000 32.373.847 (55.048.881) 99.230.674

Mlisikteki notlar bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridir.
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Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi1 Anonim Sirketi

1 Ocak - 31 Aralik 2017 Donemine Ait
Nakit Akis Tablosu

(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden  denetimden
gecmis gecmis
Notlar 2017 2016
_A. Isletme faalivetlerinden nakit akislari
Donem kar1/ (zarari) (55.048.881)  (1.753.341)
Dénem net kari/(zarar) mutabakati ile ilgili diizeltmeler
Amortisman ve itfa gideri ile ilgili diizeltmeler 21 250.024 266.246
Karsiliklar Tle flgili Diizeltmeler 1.345.978 154.180
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar ile flgili
Diizeltmeler 21 47.526 41.546
Diger Karsiliklar (Iptalleri) ile Tlgili Diizeltmeler 1.298.452 112.634
Yatirim Amagli Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger Kayiplari
(Kazanglar) ile Ilgili Diizeltmeler 10 50.355.900 --
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Dagitilmamis Karlari ile
Ilgili Diizeltmeler 13 250.557 230.266
Faiz giderleri ile ilgili diizeltmeler 24 3.986.631 3.797.042
isletme sermayesindeki degisikliklerden onceki faaliyet kari 1.140.209 2.694.393
Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler
Ticari alacaklardaki azalisla ilgili diizeltmeler (773.430) 703.354
Mliskili taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) 3.279 53.328
Iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklardaki azalis (artis) (776.709) 650.026
Faaliyetlerle ilgili diger ylikiimliiliiklerdeki artis (azalis) 1.973.037 (1.934.695)
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki artisla ilgili diizeltmeler (939.810) (463.174)
Tliskili taraflardan faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis (artis) (489.992) (463.169)
[liskili olmayan taraflardan faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki
azalig (artig) (449.818) (5)
Stoklardaki azalig/(artis) ile ilgili diizeltmeler (15.011.486) (6.141.384)
Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki azalig(artis) ile ilgili diizeltmeler 2.467.968 (1.554.318)
Ticari borglardaki (azalisla)/artigla ilgili diizeltmeler (231.567) (58.074)
Mliskili taraflara ticari borglardaki artis (azalis) (570.776) (246.075)
Iliskili olmayan taraflara ticari borglardaki artis (azalis) 339.209 188.001
Faaliyetlerle ilgili diger bor¢lardaki artig(azalig) ile ilgili diizeltmeler 18.515.769 2.838.525
Iligkili taraflara faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis 10.297.010 --
Iliskili olmayan taraflara faaliyetlerle ilgili diger bor¢lardaki artis 8.218.759 2.838.525
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar kapsaminda yapilan
O6demeler 16 (10.921) --
Isletme faaliyetlerinde(n) (kullanilan)/saglanan net nakit 7.129.769 (3.915.373)
B. Yatirim faaliyetlerinde(n) (kullanilan)/kaynaklanan nakit
akislari
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit
cikiglari 11-12 (15.311) (1.200)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (15.311) (1.200)
C. Finansman faaliyetlerinde(n) (kullanilan)/kaynaklanan nakit
akislar
Borglanmadan kaynaklanan nakit girisleri 6.444.189 11.000.000
[liskili taraflardan alian diger bor¢lardaki artis 7.069.876 --
Borg ddemelerine iliskin nakit ¢ikislar (15.720.145) (2.431.650)
Odenen faiz (5.760.397)  (3.732.132)
Finansman faaliyetlerinde(n) (kullanilan)/kaynaklanan nakit
akislari (7.966.477) 4.836.218
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis/(azals) (852.019) 919.645
Donem basgi nakit ve nakit benzerleri 4 1.353.877 434.232
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 501.858 1.353.877

Ilisikteki notlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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Pera Gayrimenkul Yatirinm Ortakhig Anonim Sirketi
31 Aralik 2017 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait
Finansal Tablolar1 Tamamlayic1 Dipnotlar

(Para birimi: Aksi belirtilmedikge TL)

1

Sirket’in Organizasyonu ve Faaliyet Konusu

Pera Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi A.S., 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat
hiikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmak tizere 20 Ocak 1992 tarihinde
Istanbul Ticaret Sicili'ne tescil edilip, 24 Ocak 1992 tarih ve 2952 sayili Tiirk Ticaret Sicili
Gazetesi’ne ilan edilerek kurulmustur. Sirket bir menkul kiymet yatirim ortakligi olarak faaliyette
bulunurken gayrimenkul yatirim ortakligina doniismek iizere Sermaye Piyasasi Kurulu'na (“SPK”)
bagvurmus ve SPK’nin 11 Agustos 2006 tarihli izni sonrasi, 6 Eyliil 2006 tarihli Olaganiistii Genel
Kurulu’'nda onaylandigi iizere “Gayrimenkul Yatirim Ortakligi”na doniiserek unvanini “Pera
Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.” (“Sirket”) olarak degistirmistir. Gayrimenkul yatirim ortaklig1
unvaninin alinmasi ve faaliyet konusu degisikligi 11 Eyliil 2006 tarih ve 6639 sayili Tiirkiye Ticaret
Sicil Gazetesi’nde yayimlanmis ve tescil edilmistir.

Sirket’in temel amag ve faaliyet konusu SPK’nin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularda istigal etmektir. Sirket’in faaliyet esaslari, portfoy yatirim
politikalar1 ve yonetim sinirlamalarinda, SPK’nin diizenlemelerine ve ilgili mevzuata uyulmasi esas
alinmaktadir.

Sirket’in kayitli adresi; Rihtim Caddesi No:51 Karakdy/Istanbul’dur. Sirket biinyesinde 19 kisi (31
Aralik 2016: 23) ¢aligmaktadir.

Sirket faaliyetlerini tek bir cografi boliimde (Tiirkiye) ve tek bir endiistriyel bolimde (gayrimenkul
portfoyi olusturmak ve gelistirmek) yiiriitmektedir.

Sirket’in (Pera Menkul Kiymet Yatirim Ortakligi olarak) hisseleri 1992 yilinda halka arz olunmus
olup, Borsa Istanbul Anonim Sirketi’nde (“BIST”) islem gormektedir. 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik
2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in hisselerini elinde bulunduran hissedarlar ve hisse oranlar1 asagidaki
gibidir (Not 18):

31 Arahk 2017
Pay % Tutar
Ardus Gayrimenkul Yatirimlart A.S. (*) 49,99 44.545.376
Diger (halka agik) 50,01 44.554.624
Toplam 100,00  89.100.000

(*) Global Yatirrm Holding A.S.'nin sermayesinin %100'ine sahip oldugu ve kismi béliinme yoluyla
kurulan Ardus Gayrimenkul Yatinmlart A.S. tarafindan Sirket’in sermayesinde Global Yatirim
Holding A.S. ve Global Financial Products Ltd'nin sahibi oldugu hisselerin tamamini teskil eden,
Sirket’in sermayesinin %49,99'una tekabiil eden paylar 5 Ocak 2017 de devralinmigtir.

31 Aralik 2016
Pay % Tutar

Global Yatirnm Holding A.S. (“Global Holding”) 48,51 43.230.689

Global Financial Products Ltd 1,48 1.314.687
Diger (halka agik) 50,01 44.554.624
Toplam 100,00 89.100.000

Sirket’in hisselerinin tamami adi hisseler olup ortaklarin herhangi bir imtiyaz hakki bulunmamaktadir.



Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Anonim Sirketi
31 Aralik 2017 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TL cinsinden tam olarak ifade edilmistir.)

1

2.1
2.11

2.1.2

2.13

2.14

2.15

Sirket’in Organizasyonu ve Faaliyet Konusu (devami)

Sirket’in miisterek yonetime tabi diger ortakligi olan Maya Turizm Limited (“Maya”) Kuzey Kibris
Tirk Cumbhuriyeti’nde (“KKTC”) kurulmus bir sirkettir. Maya, Aqua Dolce Turizm ve Eglence
Merkezi Projesi’ni gelistirmek iizere kurulmus olup, Aqua Dolce Turizm ve Eglence Merkezi, Resort
Otel, SPA, ¢ok amaclh konferans salonu, casino, spor tesisleri, apartmanlar ve miistakil konutlari
icerecek sekilde tasarlanmaktadir. Ilisikteki finansal tablolarda, Maya &zkaynak yontemi kullanilarak
muhasebelestirilmistir.

Finansal tablolarin onaylanmasti:

Finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan onaylanmig ve 1 Mart 2018 tarihinde yayinlanmasi i¢in
yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar
Sunuma Iliskin Temel Esaslar
TMS’ye Uygunluk Beyani

Mlisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676
sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan Seri I, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5. Maddesine
istinaden Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirliige
konulmus olan Tirkiye Muhasebe Standartlari (“TMS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlari esas
almmustir.

Finansal tablolar, yatirm amagh gayrimenkulerin yeniden degerlenmesi haricinde, tarihi maliyet
esasina gore hazirlanmaktadir. Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar i¢in 6denen
tutarin gercege uygun degeri esas alinmaktadir.

Finansal tablolarin hazirlanis sekli

Sirket’in ilisikteki finansal tablolart KGK tarafindan 2 Haziran 2017 tarihinde 30 sayili kararla
yayimlanan TMS taksonomisine uygun olarak sunulmustur.

Gecerli ve Raporlama Para Birimi

Sirket’in finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gegerli para birimi olan ve
finansal tablolar i¢in raporlama para birimi olan Tiirk Liras1 (“TL”) cinsiden ifade edilmistir ve aksi
belirtilmedikge tam olarak sunulmustur.

Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan
muhasebe politikalar1 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolar ile tutarli olarak
hazirlanmigtir. Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak
uygulanmakta ve dnceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Cari donemde muhasebe
politikalarinda degisiklik bulunmamaktadir.

Miisterek Yonetime Tabi Ortaklik

Miisterek yoOnetime tabi ortaklik, bir veya daha fazla miitesebbis ortak tarafindan miistereken
yonetilmek iizere, bir ekonomik faaliyetin {istlenilmesi i¢in bir s6zlesme dahilinde olusturulmustur.

[lisikteki finansal tablolarda, Maya adiyla teskil edilen miisterek ydnetime tabi ortaklik, 6zkaynak
yontemi esasina gore muhasebelestirilmistir. Ozkaynak yontemi, bir miisterek ydnetime tabi
ortakliktaki sermaye payinin defter degerinin, istirak edilen ortakligin 6zkaynaginda donem iginde
ortaya ¢ikan degisiklik tutarindan, istirak edene diisen pay kadar artirilip azaltilmasini ve istirak edilen
ortakliktan alinan kar paylarinin, miisterek yonetime tabi ortaklik tutarmin bu sekilde degistirilmis
degerinden diislilmesini dngdren muhasebelestirme yontemidir.



Pera Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Anonim Sirketi
31 Aralik 2017 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TL cinsinden tam olarak ifade edilmistir.)

2
2.1
2.15

2.1.6

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)
Miisterek Yonetime Tabi Ortaklik (devami)

Finansal tablolar, miisterek kontroliin basladig1 tarihten bittigi tarihe kadar, Sirket’in muhasebe
politikalarinin uyumu i¢in yapilan diizeltme kayitlarindan sonraki Sirket’in 6zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilen yatirimlarin kar veya zarar ile diger kapsamli gelirindeki payim igerir.

Miisterek yonetime tabi ortakligin finansal tablolari, Sirket’in finansal tablolari ile uyumlu olarak ayni
hesap doneminde, ayn1 muhasebe ilkelerine gére hazirlanmustir.

Asagidaki tablo, 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in miisterek yonetime tabi
ortakliktaki pay oranini géstermektedir:

Sirket 2017 (%) 2016 (%)

Maya 50 50
Karsilastirmali Bilgiler

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in finansal tablolar
onceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile
uygunluk saglanmasi ag¢isindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiigiinde yeniden siniflandirilir ve
onemli farkliliklar aciklanir.

31 Aralik 2016 tarihine iliskin tutarlar cari donem sunumuna uygunluk agisindan ilisikteki finansal
tablolarda yeniden siniflandirilmigtir.

2016 yih finansal tablolarinda yapilan diizenlemeler

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla, “satislarin maliyeti” igerisinde gdsterilen, 61.071 TL tutarindaki
Stimerpark Konutlar1 tapu giderleri, karsilagtirmali finansal tablolarda “pazarlama,satis ve dagitim
giderleri” altinda gosterilmistir.

31 Aralik 2016 tarihi itibartyla, “genel yonetim giderleri” igerisinde gosterilen, 303.209 TL
tutarindaki Siimerpark Avm personel giderleri, karsilagtirmali finansal tablolarda “satiglarin maliyeti”
altinda gosterilmistir.

31 Aralik 2016 tarihi itibariyla, “esas faaliyetlerden diger giderler” igerisinde gosterilen, 112.634 TL
tutarindaki karsilik giderleri, karsilastirmali finansal tablolarda “genel yoOnetim giderleri” altinda
gosterilmistir.

Yapilan bu siniflamanin kar veya zarar tablosuna etkisi bulunmamaktadir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TL cinsinden tam olarak ifade edilmistir.)

2

2.1
2.1.7

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)
Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Finansal tablolarin SPK’nin 1I-14.1 No’lu Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 2. Maddesi’ne uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin uygulanmasi ve
raporlanan varlik, yiikiimliiliik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar
yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gézden gegirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin yapildigi donemde ve bu giincellemelerden
etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinmaktadir.

Onemli tahminlerin kullanildig1 baslica notlar asagidaki gibidir:
Not 5 — Siipheli alacak karsilig1

Stipheli alacak karsiliklari, yonetimin bilango tarihi itibariyla var olan ancak cari ekonomik kosullar
cercevesinde tahsil edilememe riski olan alacaklara ait gelecekteki zararlar karsilayacagina inandigi
tutarlar yansitmaktadir. Alacaklarin deger diisiikliigline ugrayip ugramadigi degerlendirilirken iliskili
kuruluslar disinda kalan borglularin ge¢mis performanslari piyasadaki kredibiliteleri ve bilango
tarihinden finansal tablolarin onaylanma tarihine kadar olan performanslari ile yeniden goriisiilen
kosullar da dikkate alinmaktadir.

Not 10 — Yatirim amagli gayrimenkuller

Yatirim amacgh gayrimenkullerin gercege uygun degeri profesyonel yeterlilige sahip bagimsiz
degerleme uzmanlar1 tarafindan c¢esitli tahmin ve varsayimlar kullanilarak belirlenir. Degerlemeler
kargilagtirilabilir kiralar, iskonto oranlari, cari piyasa islemlerinin getiri ve satis fiyatlari dikkate
alinarak piyasa kosullarina uygun bir sekilde yapilir ye yatirim amagli gayrimenkul yatirimi i¢in gelir
indirgeme yontemi kullanilir. Bu tahmin ve varsayimlarda, gelecekte ortaya ¢ikabilecek degisiklikler
Sirket’in finansal tablolarinda 6nemli 6l¢iide etkiye neden olabilir.

Not 16 — Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar

Iskonto oranlari, gelecekteki maas artislart ve calisanlarin ayrilma oranlarmi iceren birtakim
varsayimlara dayali aktiieryal hesaplamalar ile belirlenmektedir.

Gercege uygun deger ol¢iimii

Sirket’in muhasebe politikalar1 ve acgiklamalart finansal ve finansal olmayan varlik ve
yiikiimliiliiklerinin gercege uygun deger ile ol¢iilmesini gerektirmektedir.

Gergege uygun deger, kullanilan degerleme tekniklerine gore asagidaki seviyeler seklinde
siniflandirilmsgtir:

1’inci seviye: Ozdes varliklar ya da borglar igin aktif piyasalardaki kayith (diizeltilmemis) fiyatlar;

2’nci seviye: 1’inci sirada yer alan kayith fiyatlar disinda kalan ve varliklar ya da borglar agisindan
dogrudan (fiyatlar araciligryla) ya da dolayli olarak (fiyatlardan tiiretilmek suretiyle) gézlemlenebilir
nitelikteki veriler;

3’lncii seviye: Varlik ya da borglara iligkin olarak gdzlemlenebilir piyasa verilerine dayanmayan
veriler (gozlemlenebilir nitelikte olmayan veriler).

Siniflandirma, kullanilabilir olmas1 durumunda goézlemlenebilir nitelikteki piyasa verilerinin
kullanilmasini gerektirmektedir.

Gergege uygun deger 6lgiimiiniin kullanildig1 not agsagidaki gibidir:

Not 10 — Yatirim amagli gayrimenkullerin gergege uygun deger dlglimii
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Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TL cinsinden tam olarak ifade edilmistir.)

2
2.1

2.1.8.

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkive Muhasebe Standartlar

a) 2017 yilindan itibaren gecerli olan degisiklikler

TMS 12 (Degisiklikler) Gergeklesmemis ~ Zararlar  igcin  Ertelenmis  Vergi  Varlig
Muhasebelestirilmesi *
TMS 7 (Degisiklikler) Agiklama Hiikiimleri *

2014-2016 Donemine
fliskin Yillik fyilestirmeler TFRS 12!

11 Ocak 2017 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinden itibaren gegerlidir.

TMS 12 (Degisiklikler) Gergeklesmemis Zararlar icin  Ertelenmis Vergi Varligi
Muhasebelestirilmesi

Bu degisiklik asagidaki konulara agiklik getirmektedir:

. Gergege uygun degeri ile Ol¢iilen bor¢glanma araglar ile vergisel agidan vergi agisindan maliyet
degeri ile Olgiilen borclanma araglar1 iizerindeki gerceklesmemis zararlar, yatirimcinin bu
bor¢lanma aracinin defter degerini satis ya da kullanim yoluyla geri kazanabilecegine
bakilmaksizin indirilebilir bir gegici fark olugmasina sebebiyet verir.

. Bir varligin defter degeri gelecekte elde edilebilecek vergilendirilebilir kar tahminine sinirlama
getirmez.

° Gelecekte elde edilebilecek vergilendirilebilir kar tahminleri indirilebilir gegici farklarin
ortadan kalkmasi sonucu ortaya ¢ikan vergi indirimlerini dikkate almaz.

. Isletme bir ertelenmis vergi varligim diger ertelenmis vergi varliklar1 ile birlikte
degerlendirmelidir. Vergi kanunlarinin mali zararlarin kullanimini engelledigi durumlarda,
isletme bir ertelenmis vergi varligini ayni tiirden diger ertelenmis vergi varliklan ile birlikte
degerlendirmelidir.

Bu degisikliklerin Sirket’in finansal tablolari lizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.
TMS 7 (Degisiklikler) A¢citklama Hiikiimleri

Bu degisiklik; finansal tablo kullanicilarinin  finansman faaliyetlerinden  kaynaklanan
yilikiimliilikklerdeki degisimleri inceleyebilecegi agiklamalar sunmasi gerektigi konusuna agiklik
getirmektedir. Sirket’in finansal tablolari tizerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

2014-2016 Dénemine iliskin Yilhk fyilestirmeler

TFRS 12: S6z konusu iyilestirme, B10-B16 paragraflarinda belirtilen durumlar haricinde, standardin
kapsamina, bir sirketin 5. paragrafta belirtilen ve satis amagh veya ortaklara dagitim amaciyla elde
tutulan yatirimlari veya durdurulan faaliyetleri i¢cin TFRS 5 Satis Amac¢l Elde Tutulan Duran
Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler standardina gore dipnot gereksinimlerini agiklamak suretiyle
aciklik getirmektedir. Sirket’in bu varliklarindaki paylarmin hicbiri satilmaya hazir olarak
smiflandirilmadigindan dolay1, bu degisikliklerin uygulanmasimin Sirket’in finansal tablolar1 {izerinde
herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.
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Finansal Tablolar1 Tamamlayici Notlar
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2
2.1

2.18.

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)

Yeni ve Revize Edilmig Tiirkiye Muhasebe Standartlari (devami)

b) Heniiz yiiriirliige girmemis standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar

Sirket heniiz yiiriirlige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut Onceki standartlara getirilen
asagidaki degisiklik ve yorumlar1 heniiz uygulamamistir:

TFRS 9 Finansal Araclar*

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat *

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

TFRS 2 (Degisiklikler) Hisse Bazli Odeme Islemlerinin Siniflandirilmasi ve
Ol¢iilmesi *

TFRS Yorum 22 Yabanci Para Islemleri ve Avans Bedeli *

TMS 40 (Degisiklikler) Yatirim Amach Gayrimenkuliin Transferi *

2014-2016 Dénemine iliskin Yillik

fyilestirmeler TFRS1' TMS 281

TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakhiklarindaki Uzun Vadeli Paylar 2

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

TFRS 9 Finansal Araglar

TFRS 9 finansal varliklarin/yilikiimliiliklerin smiflandirilmasi 6l¢timii, kayitlardan g¢ikarilmasi ve
genel korunma muhasebesiyle ilgili yeni hiikiimler getirmektedir.

TFRS 9'un temel hiikiimleri:

TFRS 9 kapsaminda olan tiim finansal varliklarin, ilk muhasebelestirme sonrasinda, itfa edilmis
maliyeti veya gercefe uygun degeri iizerinden muhasebelestirilmesi gerekmektedir. Ozellikle,
sozlesmeye dayali nakit akiglarini tahsil etmeyi amaglayan bir igletme modeli iginde tutulan
bor¢lanma araglar1 ile, yalnizca anapara ve anapara bakiyesine iliskin faiz 6demelerini iceren
sozlesmeye bagli nakit akislarina sahip bor¢lanma araglari, sonraki muhasebelestirmede genellikle itfa
edilmis maliyetinden 6lgiiliir. Hem sdzlesmeye dayali nakit akiglarini tahsil etmek, hem de finansal
varlig1 satmak amaciyla elde tutan bir isletme modeli icinde tutulan borglanma araglar ile belirli
tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 0demelerini iceren nakit
akiglarma yol acan bor¢lanma araglarinin genel olarak gercege uygun deger degisimi diger kapsamli
gelire yansitilarak ol¢iiliir. Diger tiim borg¢lanma araglart ve O6zkaynak araglari, sonraki hesap
donemlerinin sonunda gercege uygun degerleriyle Olciiliir. Ayrica, TFRS 9 uyarinca igletmeler, ticari
amagcla elde tutulmayan 6zkaynak aracina yapilan yatirimin gercege uygun degerinde meydana gelen
degisimlerin diger kapsamli gelirde sunulmasi konusunda geri doniilemeyecek bir tercihte
bulunabilirler. Bu tiir yatirimlardan saglanan temettiiler, acikc¢a yatirrmin maliyetinin bir kisminin geri
kazanilmasi niteliginde olmadikga, kar veya zarar olarak finansal tablolara alinir.
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2
2.1

2.18.

Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)

Yeni ve Revize Edilmig Tiirkiye Muhasebe Standartlari (devami)

b) Heniiz vyiiriirlige girmemis standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve

yorumlar (devami)

TFRS 9 Finansal Araclar (devami)

Gergcege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan olarak tanimlanan bir finansal
ylikiimliiliigiin 6l¢iimii 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 yiikiimliliiglin kredi riskine atfedilebilen gergege uygun degerindeki
degisimler sonraki donemlerde kar veya zararda yeniden siniflandirilmaz. TMS 39 uyarinca,
gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal ylkimliligin gercege uygun
degerindeki degisikligin tamami kar veya zararda gosterilir.

Finansal varliklarin deger disiikliigiine iliskin olarak TFRS 9, TMS 39 uyarinca uygulanan
gergeklesen kredi zarari modelinin aksine, beklenen kredi zarart modelini gerektirmektedir.
Beklenen kredi zarart modeli, bir isletmenin beklenen kredi zararlarini 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 zararlarimin muhasebelestirilmesinden 6nce bir
kredi zararinin gergeklesmis olmasi gerekmemektedir.

Yeni genel korunma muhasebesi hiikiimleri, TMS 39'da halihazirda mevcut olan ¢ ¢esit
korunma muhasebe mekanizmasint muhafaza etmektedir. TFRS 9 kapsaminda, korunma
muhasebesine uygun olabilecek islem tiirlerine ¢cok daha fazla esneklik getirilmistir, 6zellikle
korunma araglar1 olarak gegen olan ara¢ tiirleri ve finansal olmayan kalemlerin korunma
muhasebesine uygun risk bilesenlerinin tiirleri genisletilmistir. Buna ek olarak, etkinlik testi
gbzden gegirilmis ve “ekonomik iligki” ilkesi ile degistirilmistir. Ayrica, korunmanin etkinliginin
geriye doniik olarak degerlendirilmesi artik gerekmemektedir. Ek olarak, islemelerin risk yonetim
faaliyetlerine yonelik dipnot yiikiimliiliikleri arttirilmstir.

Sirket yoneticileri, Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihindeki finansal varlik ve yiikiimliiliiklerinin, s6z
konusu tarihteki durumlar ve sartlari gz oniinde bulundurarak gergeklestirdikleri analiz neticesinde,
TFRS 9'un Sirket’in finansal tablolarina 6nemli bir etkisi olacagini 6ngérmemektedir.
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yorumlar (devamai)

TFRS 15 Miisteri Sozlesmelerinden Hastlat

TFRS 15, miisterilerle yapilan sézlesmelerden dogan hasilatin muhasebelestirilmesinde kullanilmak
iizere tek bir kapsamli model 6ne siirmektedir. TFRS 15 yiiriirliige girdiginde, halihazirda hasilatin
finansal tablolara alinmasinda rehberlik saglayan TMS 18 Hasilat, TMS 11 Insaat Sézlesmeleri ve
iligkili Yorumlarh gegersiz kilacaktir.

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

1. Adim: Miisteri s6zlesmelerinin tanimlanmasi

2. Adim: Sozlesmelerdeki edim yiikiimliiliiklerinin tanimlanmast

3. Adim: Islem bedelinin belirlenmesi

4. Adim: Sozlesmelerdeki islem bedelinin edim yiikiimliilikklerine dagitim

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

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

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

Sonradan yaymlanan TFRS 15'e Iliskin Agiklamalar ile edim yiikiimliiliiklerini belirleyen
uygulamalara, isletmenin asil veya vekil olmasinin degerlendirilmesi ve lisanslama uygulama rehberi
de eklenmistir.

Yoneticiler, TFRS 15'¢ geciste, kiimiilatif etkisiyle geriye doniik yontem kullanmay1
hedeflemektedirler.

Sirket’in hasilat islemleri hakkinda daha kapsamli agiklamalar sunmasinin disinda, yoneticiler, TFRS
15'in uygulanmasmin Sirket’in finansal durumu ve/veya finansal performansi iizerinde 6nemli bir
etkisi olacagini dngérmemektedir.

TFRS 10 ve TMS 28 (Degisiklikler) Yaurumct ile Istirak veya Is Ortakhigi Arasindaki Varlik
Satglart veya Ayni Sermaye Katkilar

Bu degisiklik ile bir yatirimc ile istirak veya is ortakligi arasindaki varlik satiglart veya ayni sermaye

katkilarindan  kaynaklanan  kazang veya kayiplarin  tamaminin  yatinmci  tarafindan
muhasebelestirilmesi gerektigi acikliga kavusturulmustur.
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2
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TFRS 2 (Degisiklikler) Hisse Bazli Odeme Islemlerinin Siniflandiriimasi ve Olgiilmesi

Bu degisiklik hak edis kosulu iceren nakde dayali hisse bazli 6deme islemlerinin
muhasebelestirilmesi, net 6deme 6zelligine 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 acikliklar
getirmektedir.

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 6demesini veya ertelenmis gelir yiikiimliiliiglinii, bagli oldugu
varliktan, giderden veya gelirden dnce kayitlarina aldiysa ve

e  Avans 6demesi veya ertelenmis gelir ylikiimliiliigii parasal kiymet degilse

Yorum Komitesi agagidaki sonuca varmistir:

e Islem doviz kurunun belirlenmesi agisindan, islemin gergeklestigi tarih, parasal kiymet olmayan
avans 0demesinin veya ertelenmis gelir yiikiimliiliigliniin ilk kayitlara alindig: tarihtir.

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

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

e Bu degisiklikle 57’inci paragraf “Bir gayrimenkuliin yatirnm amagh gayrimenkul simifina
transferi veya bu siniftan transferi sadece ve sadece kullaniminda degisiklik olduguna iligkin bir
kanit oldugu zaman yapilir. Kullanimdaki degisiklik, s6z konusu varlik yatirrm amacgh
gayrimenkul olma tanimini sagladigi veya artik saglamadigr zaman gerceklesir. Yonetimin, s6z
konusu varligi kullanilis niyetinin degismis olmasi, tek bagina kullanim amacinin degistigine
iliskin kanit tegkil etmez.” anlamini i¢erecek sekilde degistirilmistir.

o Paragraf 57(a)—(d) arasinda belirtilen kanitlarin detayli listesi Ornekleri iceren liste olarak
degistirilmistir.
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Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devam:)

Yeni ve Revize Edilmig Tiirkiye Muhasebe Standartlari (devami)

b) Heniiz vyiiriirlige girmemis standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen degisiklikler ve
yorumlar (devamai)

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: Soz konusu iyilestirme; bir girisim sermayesi kurulusunun veya 6zellikli bagka bir
kurulusun sahip oldugu istirak veya is ortaklig1 yatirimimin gergege uygun deger farki kar veya
zarara yansitilan varlik olarak dlgiilmesi seceneginin ilk kayitlara alindiktan sonra her bir istirak
ya da ig ortaklig1 yatiriminin ayri ayri ele alinmasinin miimkiin olduguna ag¢iklik getirmektedir.

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

Bu degisiklik bir isletmenin, TFRS 9’u istirakin veya is ortakligimin net yatirnminin bir pargasini
olusturan ancak 6zkaynak metodunun uygulanmadig bir istirakteki veya is ortakligindaki uzun vadeli
paylara uyguladigini agiklar.

S6z konusu standart, degisiklik ve iyilestirmelerin Sirket’in finansal durumu ve performansi
iizerindeki muhtemel etkileri degerlendirilmektedir.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Hasilat

Hasilat, kira gelirlerini ve gayrimenkul satisindan elde edilen gelirleri igermektedir.

Kira gelirleri

Yatirim amagh gayrimenkullerden ve maddi olmayan duran varliklardan edilen kira gelirleri tahakkuk
esasina gore kaydedilmektedir. Gelir; bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Sirket’e girisi
mimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktar1 giivenilir bir sekilde Olgiilebiliyorsa gergeklesir. Gelir,
alman veya aliabilecek bedelin gergege uygun degeri ile olgiiliir.

Yatirim amaclh gayrimenkullere iliskin giderlerin kiracilara yansitilmasindan elde edilen gelirler ilgili
hizmetin verildigi donem igerisinde gelir olarak kaydedilmektedir.

Gayrimenkul satis gelirleri

Satis geliri, gayrimenkullerin sahipligiyle ilgili 6nemli risk ve getirilerin alictya nakledilmis olmasi,
isletmenin satilan gayrimenkullerin yonetimiyle sahipligin gerektirdigi sekilde ilgili olmamasi ve s6z
konusu gayrimenkuller {izerinde etkin bir kontroliin bulunmamasi, satis gelirinin miktarinin giivenilir
bir sekilde olgiilebilmesi, islemle ilgili ekonomik faydanin isletme tarafindan elde edilebileceginin
muhtemel olmasi ve iglemle ilgili olarak yiiklenilen ve yiiklenilecek olan maliyetlerin giivenli bir
sekilde ol¢iilebilmesi durumlarinda (sartiyla) kayitlara alinmaktadir.

Sirket’in satisin1 gerceklestirdigi projelere iliskin sdzlesme sartlar1 yukarida agiklanan durumlara
uydugunda satig geliri ve maliyet finansal tablolara yansitilmaktadir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gergege uygun degeri ile dlgiiliir.
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Onemli Muhasebe Politikalarmin Ozeti (devami)
Stoklar

Sirket’in satis amacgli gayrimenkulleri stoklara siniflanmaktadir. Stoklar, maliyetin veya net
gergeklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenir. Stoklara dahil edilen maliyet unsurlart Sirket
tarafindan satis amacli konut ve ofis insa etmek i¢in elde tutulan arsalar ve bu arsalar tizerinde insaati
devam etmekte olan konutlarin maliyetlerinden olugsmaktadir. Stoklarm maliyeti tiim satin alma
maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna getirilmesi i¢in katlanilan diger
maliyetleri igerir. Stoklarin birim maliyeti, elde etme maliyeti veya net gergeklesebilir degerin diisiik
olan1 yontemi kullanilarak belirlenmistir. Net gergeklesebilir deger, ger¢ege uygun degerinden satis
masraflar diisiildiikten sonraki degerdir.

Yatirnm Amach Gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin iiretiminde ya da tedarikinde veya idari amagla kullanilmak veya olagan is akisi
islerin esnasinda satilmak yerine, kira geliri veya deger artis kazanci ya da her ikisini birden elde
etmek amaciyla tutulan gayrimenkullerdir. Yatirim amacl gayrimenkuller baslangicta maliyeti ile
Olciiliir ve sonrasinda gercege uygun degerinden Olgiilerek ilgili degisimler olustugu donemde kar
veya zarara kaydedilir.

Yatirnm amacgli gayrimenkullerin herhangi bir par¢asini degistirmekten dolayr olusan masraflar
aktiflestirilebilirler. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z konusu yatirim amagl gayrimenkuliin
gelecekteki ekonomik faydasini arttirict nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger masraflar
olustukea gelir tablosunda gider kalemleri iginde muhasebelestirilmektedir.

Yatinm amagli bir gayrimenkul, gayrimenkulle ilgili gelecekteki ekonomik faydalarin isletmeye
girisinin muhtemel olmasi ve yatirim amach gayrimenkuliin maliyetinin giivenilir bir sekilde
Ol¢iilebilir olmasi durumunda bir varlik olarak muhasebelestirilir.

Sirket tarafindan insa ettirilen yatirim amagli gayrimenkullerin maliyeti, malzeme maliyetini, direkt
is¢ilik maliyetlerini, o varligi kullanim amacina uygun olarak calisir hale getirilmesiyle dogrudan
iligkili maliyetleri ve aktiflestirilmis bor¢lanma maliyetlerini icermektedir. Yapilmakta olan yatirim
amagli gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen bor¢lanma maliyetleri, ilgili varligin maliyetine
dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varliklar ile ilgili harcamalarin ve finansman giderlerinin
olugmaya bagladigi andan, varliklarin nihai kullanima hazir hale getirilmesine kadar siirdiiriilmektedir.

Gergege uygun deger yontemi

Yatirim amagli gayrimenkuller, gercege uygun deger ile muhasebelestirilmektedir. Konuyla ilgili
yetkiye ve gerekli mesleki birikime sahip ve s6z konusu yatirim amaglh gayrimenkullerin sinif ve yeri
hakkinda gilincel bilgisi bulunan bagimsiz bir degerleme sirketi her yil bu gayrimenkulleri
degerlenmektedir. Gergege uygun deger, degerleme tarihinde, bilgili ve istekli bir alict ile satici
arasinda s6z konusu varligin piyasa kosullarinda el degistirmesi sonucunda ortaya ¢ikmasi beklenen
tahmini piyasa degeridir. Arazilerin ger¢ege uygun degeri emsal bedel ile belirlenir.

Yatinm amach gayrimenkullerin ger¢ege uygun deger degisikliklerinden kaynaklanan kazang veya
kayiplar, olustugu déonemde kar veya zarara dahil edilir.
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Finansal Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar (devami)
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Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyla enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren alinan kalemler igin satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalici deger
kayiplar diisiilerek yansitilir.

Sonradan ortaya ¢ikan giderler

Maddi duran varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekten dolay1 olusan giderler aktiflestirilebilir.
Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z konusu maddi duran varligin gelecekteki ekonomik
faydasini arttirici nitelikte ise aktiflestirilebilir. Tiim diger giderler olustuklari tarihte kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden g¢ikarilmasi sonucu olusan kayip veya kazanglar, satistan elde edilen
hasilat ile ilgili duran varligin defter degerinin karsilastirilmasi sonucu belirlenir ve cari donemde
ilgili gelir veya gider hesaplarina yansitilir.

Amortisman
Maddi duran varliklarin tahmini faydali 6miirleri asagidaki gibidir:

Makine, tesis ve cihazlar 5yil
Demirbaslar ve ofis ekipmanlari 4-15 yil

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali omiirlerine gore aktife giris veya
montaj tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmstir.

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in enflasyonun
etkilerine gore diizeltilmis maliyetlerinden ve izleyen donemlerde alinan kalemler i¢in satin alim
maliyet degerinden birikmis itfa ve tiikenme paylar1 ile kalici deger kayiplar1 diisiilmils olarak
gosterilir. Maddi olmayan duran varliklar kullanima hazir olduklar: tarihten itibaren itfa edilir.

Maddi olmayan duran varliklar, Vakif Han (Not 12) kullanim hakkindan ve bilgi islem ve yazilim
haklarindan olugsmaktadir. Vakif Han kullanim hakkina iligkin itfa paylar, sézlesme siiresince esit
tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmistir. Bilgi islem ve yazilim haklarina iliskin
itfa paylari, satin alimdan itibaren 5 yili agmamak kaydiyla tahmini faydali Omiirlerine gore esit
tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmistir.
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Varliklarda Deger Diisiikliigii

Sirket, her raporlama dénemi sonunda, yatirim amagli gayrimenkuller ve stoklar varliklarinin bulunan
defter degerine iliskin deger kaybmin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini
degerlendirir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, deger disiikliigi tutarini belirleyebilmek i¢in o
varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Varligin tek basma geri kazanilabilir tutarmin
hesaplanmasinin miimkiin olmadigr durumlarda, o varligin ait oldugu nakit yaratan biriminin geri
kazanilabilir tutar1 hesaplanir.

Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diislildiikten sonra elde edilen gergege uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiylik olanidir. Kullanimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akislari, paranin zaman degeri ve varhiga Ozgii riskleri yansitan vergi Oncesi bir iskonto orani
kullanilarak bugiinkii degerine indirilir.

Varligin (veya nakit yaratan birimin) geri kazanilabilir tutarinin, defter degerinden daha az olmasi
durumunda, varligin (veya nakit yaratan birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina indirilir. Bu
durumda olusan deger diisiikliigii kayiplar1 kar veya zararda muhasebelestirilir.

Finansal Araclar

Sirket’in finansal varliklari, nakit ve nakit benzerlerinden, finansal yatirimlardan ve ticari ve diger
alacaklardan; finansal yiikiimliiliikleri ise banka kredileri, ticari ve diger bor¢lardan olusmaktadir.

(i) Tiirev olmayan finansal varliklar
Sirket, finansal varliklar1 olustuklar tarihte kayitlarina almaktadir.

Finansal varliklar, finansal durum tablosuna ilk olarak dogrudan iliskilendirilebilir islem maliyetleri
dahil edilerek gergege uygun degerleri ile yansitilmaktadir. Finansal varliklar kayda alinmalarini
izleyen donemlerde asagida belirtildigi gibi degerlenmektedir.

Sirket, finansal varliklarla ilgili s6zlesme uyarinca meydana gelen nakit akislan ile ilgili haklar1 sona
erdiginde veya ilgili haklarmi bu finansal varlik ile ilgili biitlin risk ve getirilerinin sahipligini bir alim
satim islemiyle devrettiginde s6z konusu finansal varligi kayitlarindan cikarir. Sirket tarafindan
devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her tiirlii hak, ayri bir varlik veya
yiikiimliiliik olarak kaydedilir.

Nakit ve nakit benzeri degerler

Nakit ve nakit benzerleri, kasa ve bankalar, ii¢ ay veya daha kisa vadeli, hemen nakde ¢evrilebilecek
olan ve onemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli
yatirimlardan olugsmaktadir. Bu varliklarin defter degeri, gercege uygun degerine yakindir.

[liskili taraflardan alacaklar / bor¢lar

Yonetim kurulu iiyelerinin ve iist diizey yoneticilerin yakin akrabalari ile Sirket’in dogrudan ya da
dolayli bir sekilde kontrol edebildigi kuruluslar, iliskili kurulus olarak tanimlanmaktadir. Iliskili
taraflardan alacaklar ve bor¢larin defter degerleri, gercege uygun degerine yakindir.
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(i) Tiirev olmayan finansal varliklar (devami)
Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar ilk kayit tarihinde gercege uygun degerleri ile
muhasebelestirilmektedir. {lk kayit tarihinden sonraki raporlama dénemlerinde, etkin faiz orani
yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti {izerinden gosterilmektedir. Odenmesi gereken
meblaglarin tahsil edilemeyecek oldugunu gosteren bir durumun séz konusu olmasi halinde ticari
alacaklar i¢in tahmini tahsil edilmeyecek tutarlari i¢in karsilik ayrilarak, kar veya zarar hesabina
kaydedilir. S6z konusu karsilik tutari, alacagin defter degeri ile tahsili miimkiin tutar arasindaki
farktir. Sirket yoneticileri ticari alacaklarinin finansal durum tablosundaki mevcut degerlerinin,
gergege uygun degerlerine yaklagtigini diistinmektedir.

(ii) Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler

Sirket tlirev olmayan finansal yiikiimliiliklerini olustuklar1 tarihte kayitlarina almaktadir. Tiim
finansal yiikiimliiliikkler Sirket’in ilgili finansal aracin sézlesmeye bagli kosullarina taraf durumuna
geldigi islem tarihinde kayitlara alimir. S6zlesmeye dayali yiikiimliiliiklerinin yerine getirildigi, iptal
ya da feshedildigi durumlarda; Sirket, s6z konusu finansal yilikiimliiliigii kayitlarindan ¢ikarir.

Sirket’in tiirev olmayan finansal ylikiimliiliikleri finansal borglar ve ticari borglardan olusmaktadir.
Finansal borg¢lar

Finansal borglar ilk kayit tarihinde gergege uygun degerleri ile dogrudan iligkilendirilebilen iglem
maliyetleri diisiilerek muhasebelestirilir. Ilk kayitlara alinmalarin1 takiben finansal borglar, gelecekteki
anapara ve faiz nakit akiglar1 etkin faiz oranlar1 kullanilarak itfa edilmis maliyetleri iizerinden
gosterilmektedir. Sozlesmeye dayali yiikiimliiliklerinin yerine getirildigi, iptal ya da feshedildigi
durumlarda; Sirket, s6z konusu finansal yiikiimliiliigii kayitlarindan ¢ikarir.

Ticari ve diger borglar

Ticari ve diger borglar ilk olarak elde etme maliyeti iizerinden kayda alinmakta ve kayda alinmay1
miiteakiben “etkin faiz (i¢ verim) orani yontemi” kullanilarak iskonto edilmis bedellerinden kayitlara
yansitilmaktadir.

(iii) Sermaye
Adi hisse senetleri

Adi hisse senetleri Ozkaynak olarak smiflandirilir. Adi hisse ihraglar1 ile dogrudan iligkili ek
maliyetler vergi etkisi diislildiikten sonra 6zkaynaklardan azalis olarak kayitlara alinir.

Borglanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi Oonemli Ol¢iide zaman isteyen varliklar s6z konusu
oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya lretimi ile dogrudan iliskilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.

Diger tiim bor¢lanma maliyetleri, olustuklart donemlerde kar veya zarara kaydedilmektedir.
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Yabanci Para Islemler

Yabanci para iglemler, TL’ye islemin gerceklestigi tarihteki kurdan ¢evrilmiglerdir. Yabanci para
cinsinden olan parasal varlik ve yiikiimliiliikler raporlama tarihindeki kurlardan TL’ye ¢evrilmislerdir.
Parasal kalemlere iliskin yabanci para cevirim farki kazanci veya zarari, donem basindaki gecerli para
birimi cinsinden itfa edilmis tutarin etkin faiz oram1 ve ddemelerin etkisi diizeltilmesiyle donem
sonundaki yabanci para birimi cinsinden itfa edilmis tutarin donem sonu kurundan g¢evrilmis tutari ile
arasindaki farki ifade eder.

Yabanci para cinsinden olan ve gercege uygun degerleriyle Slciilen parasal olmayan varliklar ve
yikimliiliikler, ger¢ege uygun degerin tespit edildigi tarihteki kurdan gecerli para birimine gevrilir.

Yabanci para cinsinden tarihi maliyetiyle Olgiilen parasal olmayan kalemler, islemin gergeklestigi
tarihteki kurdan cevrilmislerdir. Yeniden c¢evirimle olusan kur farklari, diger kapsamli gelirde
kayitlara alinan nakit akis riskinden korunma araglarin etkin olan kismindan dogan farklar harig, kar
veya zararda kayitlara alinir.

Sirket tarafindan kullanilan 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerindeki kur bilgileri agsagidaki gibidir;

2017 2016
Amerikan Dolar1 3,7719 3,5192
Avro 45155 3,7099

Netlestirme

Finansal varliklar ve yiikiimliilikler, yasal olarak netlestirme hakkinin var olmasi, net olarak
O0denmesi veya net olarak tahsilinin miimkiin olmas1 veya varligin elde edilmesi ile yiikiimliiliigiin
yerine getirilmesinin es zamanl olarak gerceklesebilmesi halinde, finansal tablolarda net degerleri ile
gosterilirler.

Raporlama Tarihinden Sonraki Olaylar

Raporlama dénemi sonu ile finansal durum tablosunun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda,
isletme lehine veya aleyhine ortaya ¢ikan olaylar ifade etmektedir. Raporlama déneminden sonraki
olaylar ikiye ayrilmaktadir:

- raporlama donemi sonu itibartyla ilgili olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi (raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar) ve

- ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya c¢iktigini gosteren deliller olmasi (raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama doénemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmas1 veya
ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal
tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket finansal tablolarini yeni duruma uygun
sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor ise, Sirket
s0z konusu hususlar ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.
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Karsiliklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varliklar

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi icin; Sirket’in ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikiimliliigiin bulunmasi, bu yiikiimliiliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve sz
konusu yiikiimliiliik tutarmin giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamigsa, Sirket s6z konusu hususlar ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanin igletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, sarta bagl varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, s6z konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alinir.

Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siiflandirilir. Diger biitiin kiralamalar faaliyet kiralamas1 olarak siniflanir.

Kiralayan olarak Sirket

Faaliyet kiralama gelirleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile kapsamli gelir tablosuna
kaydedilir.

Kiraci olarak Sirket

Faaliyet kiralama giderleri, kira dénemi boyunca dogrusal yontem ile kapsamli gelir tablosuna
kaydedilmektedir. Kiralamanin gerceklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan baglangi¢
maliyetleri de ayn1 sekilde kiralanan varligin maliyetine dahil edilir ve dogrusal yontem ile kira siiresi
boyunca itfa edilmektedir.

Iliskili Taraflar

Mligkili taraflar, finansal tablolarmi hazirlayan isletmeyle (raporlayan isletme) iliskili olan kisi veya
isletmedir.

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

(i) raporlayan igletme iizerinde kontrol veya miisterek kontrol giicline sahip olmasi durumunda,
(i) raporlayan isletme {izerinde dnemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(ii1) raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakligimin kilit ydnetici
personelinin bir iiyesi olmas1 durumunda.

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

(i) Isletme ve raporlayan isletmenin ayn1 grubun iiyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik,
bagl ortaklik ve diger bagli ortaklik digerleri ile iliskilidir).

(i) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de iiyesi oldugu bir grubun iiyesinin)
istiraki ya da is ortaklig1 olmas1 halinde.

(ii1) Her iki isletmenin de ayni bir {igiincii tarafin is ortakligi olmasi halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iiiincii bir isletmenin is ortaklig1 olmasi ve diger isletmenin sdz konusu
iiclincii isletmenin istiraki olmasi halinde.
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(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile
iligkili sayilir:

(v) Isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin
calisanlarina iligskin olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde.
Raporlayan isletmenin kendisinin boyle bir planinin olmas1 halinde, sponsor olan isverenler 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 iizerinde onemli etkisinin
bulunmasi veya s6z konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici
personelinin bir tiyesi olmas1 halinde.

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

2.2.16 Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

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 ara
donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir.

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirm ortakliklarinin kazanglari dagitilsin veya
dagitilmasin, kurum biinyesinde %15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34)
kapsamindaki yetki cergevesinde. Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi
oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayr sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar
yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde iiciincii 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
temettil vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Geg¢ici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye goére, bu kanunla taninan yetkiler ¢ercevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5422
sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iligkin olarak yaymlanan Bakanlar
Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlar1 agsmamak iizere
gecerliligini koruyacagi belirtilmistir.
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Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler(devami)

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlari
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarihli ve 27130 sayili Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte ylriirliige girmistir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5 inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numarali alt
bendinde yazili gayrimenkul yatirim ortakliklarmin kazanglari 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 hesaplanmamustir.

KVK’nin 13’iincii maddesinin transfer fiyatlandirmasi yoluyla “ortiilii kazang dagitimi” basligi altinda
transfer fiyatlandirmas: konusu islenmektedir. 18 Kasim 2007 tarihinde yayimlanan “Transfer

Fiyatlandirmas: Yoluyla Ortiilii Kazang Dagitinn Hakkinda Genel Teblig”inde uygulamadaki detaylar
belirlenmistir.

Eger vergi miikellefleri ilgili kuruluslarla (kisilerle), fiyatlandirmalar1 emsallere uygunluk ilkesi
cergevesinde yapilmayan hizmet, iirlin veya mal alim ve satim islemlerine giriyorlarsa, o zaman ilgili
karlar transfer fiyatlamasi yoluyla ortiilii bir sekilde dagitildigi kanaatine varilacaktir. Bu tarz transfer
fiyatlamas1 yoluyla ortiili kar dagitimlari kurumlar vergisi acisindan vergi matrahindan
indirilemeyecektir.

Calisanlara Saglanan Faydalar/ Kidem Tazminatlari

Sirket, calisanlarin haklarma iliskin yiikiimliiliikklerini TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar
standardi uyarinca muhasebelestirmektedir.

Sirket, hesaplanan yiikiimliilik tutarini, ilisikteki finansal tablolara yansitmistir. 31 Aralik 2012
tarihinden sonra baslayan hesap donemleri i¢in gegerli olan TMS 19°un yeni halinde en 6nemli
degisiklik tanimlanmis fayda ylikiimliiliklerinin muhasebelestirilmesi ile ilgilidir. Sirket, tim
aktiieryal kayip ve kazanglarini, dogrudan 6zkaynaklar altinda muhasebelestirmektedir.

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket, emeklilik dolayistyla veya istifa ve kanunda belirtilen davramslar
disindaki sebeplerle istihdami sona eren ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yiikiimlidiir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla olusacak gelecekteki
muhtemel yiikiimliliiklerinin  bugiinkii degerini gostermektedir. Kidem tazminati karsiligi
hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina dayanmaktadir.

Diger Gelirler ve Giderler

Diger gelir ve giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir.

Faiz Gelir ve Giderleri

Faiz geliri, etkin faiz yontemi kullanilarak tahakkuk esasina gore kar veya zararda muhasebelestirilir.

Yapilmakta olan yatinm amagl gayrimenkuller ile dogrudan iliskilendirilen bor¢lanma maliyetleri,
ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Bunun disindaki faiz giderleri etkin faiz orani kullanilarak
tahakkuk esasina gore kar veya zararda muhasebelestirilmektedir.
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2.2.20
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2.2.22

2.2.23

Finansal Tablolarin Sunumuna Iliskin Esaslar (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarmin Ozeti (devami)
Nakit Akis Tablosu

Sirket, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisin1 ve nakit akiglarinin tutar ve zamanlamasini
degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek {izere,
diger finansal tablolarinin ayrilmaz bir parcasi olarak, nakit akiglar1 tablolarini diizenlemektedir.

Nakit akig tablosunda, doneme iliskin nakit akislari igletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bigcimde smiflandirilarak raporlanir. Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislari, Sirket’in
faaliyet alanina giren konulardan kaynaklanan nakit akislar1 gosterir. Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit
akislari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal yatirimlar) kullandigl ve elde
ettigi yatirim faaliyetlerinden nakit akiglarini gosterir. Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislari,
Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklar1 ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait nakit akiglar1 tablosunda yer alan
nakit ve nakde esdeger varliklar agagidaki gibidir:

2017 2016
Nakit ve nakit benzerleri 1.238.368 4.063.424
Bloke mevduat (Not 4) (736.510) (2.709.547)
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakde
esdeger varhklar 501.858 1.353.877

Pay Basina Kazanc¢/(Kayip)

Pay basina kazan¢ miktari, net donem karinin, Sirket hisselerinin dénem igindeki agirlikli ortalama
pay adedine boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Donem boyunca ortalama hisse sayisi donem bast
mevcut hisse sayisiyla donem iginde ihrag edilen hisse sayisinin zaman bagl agirlikli ortalama bir
faktorle ¢arpilmasiyla bulunur (Not 26).

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Faaliyet bolimii, Sirket’in diger kisimlari ile yapilan islemlere iliskin hasilat ve giderler de dahil
olmak lizere, hasilat elde edebildigi ve harcama yapabildigi, isletme faaliyetlerinde bulunan, faaliyet
sonuclarinin, boliime tahsis edilecek kaynaklara iligskin kararlarin alinmasi ve boliimiin performansinin
degerlendirilmesi amaciyla isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan
diizenli olarak gézden gecirildigi ve hakkinda ayri finansal bilgilerin mevcut oldugu bir kismudir.

Sirket’in, yonetim tarafindan performanslarin1 degerlendirme ve kaynak dagilimina karar vermek i¢in
kullandig: bilgileri de igeren faaliyet boliimleri bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Yatirim Portfoyii Kisitlamalart

“Portfoy smirlamalarina uyumun kontroli” baslikli ek dipnot’ta yer verilen bilgiler, Teblig’in 16.
Maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup, 23 Ocak 2014 tarihi
itibariyle SPK’nin 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-48.1.a sayili Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi’nin portfoy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri
gercevesinde hazirlanmustir.
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3

Iliskili Taraf Aciklamalar

Sirket’in, ana ortagi ve kontrol eden Ardus Gayrimenkul Yatirimlart A.S. dir. Ardus Gayrimenkul
Yatirimlart A.S.’nin nihai ortagi Global Holding’tir. Sirket’in iliskili taraflar1 Global Holding ile
dogrudan ve dolayl istirakleri ve Sirket biinyesindeki personel ve iist diizey yoneticilerdir.

Iliskili taraflardan alacak ve bor¢lar

Sirket’in, 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, iligkili taraflarla olan alacak ve borg¢ bakiyeleri
asagidaki gibidir:

2017 2016

Donen Varhklar
Ticari alacaklar

Stiimerpark Gida Isletmeciligi A.S. 60.590 63.869
Duran Varhklar
Diger alacaklar

Maya 3.884.085 3.394.093
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Ticari bor¢lar
Global Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 221.585 296.500
Tenera Eneriji Ticaret A.S 2.328 240.213
Global Menkul Degerler A.S. - 254.594
Global Liman Isletmeleri A.S. - 3.382
Toplam 223.913 794.689
Diger Borglar
Diger -- 4.387
Ertelenmis Gelirler

Global Holding 10.297.010 --
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Diger borclar

Ardus Gayrimenkul Yatirnmlar1 A.S 7.069.876 --

Sirket’in, 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, 60.590 TL tutarindaki iliskili taraflardan ticari alacaklari,
Siimerpark Gida Isletmeciligi A.S. tarafindan Siimerpark AVM’de bir bdliimiin kiralanmas1 sonucu
olusmustur (31 Aralik 2016: 63.869 TL).

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, uzun vadeli diger alacaklar igerisinde siniflanan 3.884.085 TL
Kibris’ta gelistirilecek proje igin Sirket tarafindan Maya’ya verilen avanslardan olusmaktadir (31
Aralik 2016: 3.394.093 TL) (Not 8).

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Global Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. tarafindan saglanan
Sirket’in portfoydeki yatirim amacgl gayrimenkullere ait sigorta poligelerinden dogan borglardir

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, Tenera Enerji ve Ticaret A.S. tarafindan saglanan Sirket'in
portfoyilindeki yatirim amagli gayrimenkullere ait elektrik hizmetlerinden dogan borglardir.

Ardus Gayrimenkul Yatirimlar1 A.S.'ne olan uzun vadeli borglar Sirket'in donem igerisinde
gergeklestirdigi kredi 6demelerine isinaden alinmistir. 31 Aralik 2017 tarihi itibari ile ilgili borcun
adat faiz orani i¢in T.C. Merkez Bankasi tarafindan agiklanan reeskont faiz orani olan %9,75 dikkate
almmustir.
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3 Nliskili Taraf Aciklamalar1 (devami)

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla diger kisa vadeli yiikiimliiliikler, Sirket’in Sky City ofis projesine
istinaden Global Holding"e gergeklestirdigi satislar i¢in aldig1 avanslardan olusmaktadir.

liskili kuruluglar ile islemler

Sirket’in, 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde iliskili taraflarla olan
islemleri agagidaki gibidir:

1 Ocak — 31 Arahk 1 Ocak — 31 Aralik
2017 2016

Kira geliri
Siimerpark Gida Isletmeciligi A.S. 24.424 28.669
Faiz geliri
Maya 353.244 330.744
Faiz gideri
Global Holding 692.867 --
Global Menkul Degerler A.S. 11.294 26.986
Sigorta giderleri
Global Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 316.991 307.113
Elektrik Giderleri
Tenera Enerji Ticaret A.S 1.150.608 623.903
Kira giderleri
Global Holding 24.933 41.852
Ardus Gayrimenkul Yatirnmlar1 A.S. 25.317 --
Diger giderler
Global Menkul Degerler A.S. 7.553 8.986
Global Liman isletmeleri A.S. 6.071 6.541

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap doneminde iist yonetime yapilan ddemeler 274.245 TL
tutarinda maas ve 195.554 TL tutarindaki huzur hakkindan olusmaktadir (31 Aralik 2016: sirasiyla
269.824 TL ve 187.309 TL).
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Nakit ve Nakit Benzerleri
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, nakit ve nakit benzerleri asagidaki gibidir:

2017 2016
Kasa 1.914 1.473
Bankalar 1.236.454 4.061.951
- Vadesiz mevduat 1.236.454 4.061.951
Finansal durum tablosunda yer alan toplam 1.238.368 4.063.424
Bloke mevduat (736.510) (2.709.547)
Nakit akis tablosunda yer alan toplam nakit
ve nakde esdeger varhklar 501.858 1.353.877

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in Stimerpark Aligveris Merkezi (“Siimerpark AVM”) i¢in
refinansman kredisini kullandiran Tiirkiye Is Bankasi A.S. nezdinde 325.814 TL blokaj tutari
bulunmaktadir (31 Aralik 2016: 594.633 TL).

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in Sky City ofis projesi i¢in refinansman kredisini kullandiran
Odeabank A.S. nezdinde 410.696 TL blokaj tutari bulunmaktadir (31 Aralik 2016: 2.114.914 TL).

Ticari Alacaklar

2017 2016
Alacak ¢ek ve senetleri 434.573 595.751
Alicilar 1.079.737 1.037.176
Siipheli alacaklar 1.726.612 835.715
Siipheli alacaklar karsiligi (1.726.612) (835.715)
Miskili taraflardan ticari alacaklar (Not 3) 60.590 63.869
Toplam 1.574.900 1.696.796

Sirket’in 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, 1.079.737 TL olan “Alicilar” hesabinin 814.683 TL
tutarindaki kismi, Stimerpark AVM Kkiracilar alacaklarindan, (31 Aralik 2016: 921.119 TL) 265.054
TL tutarindaki kismu ise diger kira gelirleri alacaklarindan olugmaktadir (31 Aralik 2016: 116.057
TL).

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, alacak ¢ek ve senetlerinin 173.662 TL tutarindaki kismi, Sirket’in
Denizli arazisi lizerinde tamamlanan “Stimerpark Evleri” konut projesi kapsaminda satis yaptig1 daire
sahipleri (31 Aralik 2016: 292.544 TL), 260.911 TL tutarindaki kismi ise Siimerpark AVM kiracilar
(31 Aralik 2016: 303.207 TL) tarafindan verilmistir.

Stimerpark AVM kiracilartyla imzalanmis ya da imzalanacak kira s6zlesmelerinden dogan alacaklarin
tamami refinansman kredisini saglayan banka lehine temlik edilmistir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait siipheli ticari alacak karsilig
hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
Acilis bakiyesi, 1 Ocak 835.715 729.458
Donem iginde ayrilan karsiliklar (Not 20) 895.326 112.634
Donem i¢inde yapilan tahsilatlar (Not 22) (4.429) (6.377)
Kapanis bakiyesi 1.726.612 835.715
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Bor¢lanmalar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in finansal bor¢lar1 asagidaki gibidir:

Finansal Borg¢lar

Banka Kredileri
Finansal Kiralama Islemlerinden Borclar

Banka Kredileri

Kisa Vadeli Banka Kredileri

Para Birimi
AVRO

Uzun Vadeli Kredilerin Kisa Vadeli Kisimlari

Para Birimi
TL

Uzun Vadeli Banka Kredileri

Para Birimi
TL

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibartyla, acik olan banka kredilerine iligkin vade ve sartlar

31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
27.009.470 40.097.824
2.038.632 -
29.048.102 40.097.824

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
- 6.050.755

- 6.050.755

31 Aralk 2017 31 Aralik 2016
16.356.074 12.662.295
16.356.074 12.662.295

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016
10.653.396 21.384.774
10.653.396 21.384.774

asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017
Nominal faiz Defter
Para birimi orani Vade degeri
Teminath banka kredisi TL TR Libor+%5 2021 9.784.328
Teminath banka kredisi TL %14,5 2021 6.901.022
Teminath banka kredisi TL TR Libor+%a4,95 2018 10.324.120
27.009.470

31 Aralik 2016

Nominal faiz

Para birimi orani Vade Defter degeri
Teminath banka kredisi TL TR Libor+%5 2021 12.299.617
Teminath banka kredisi TL %14,5 2021 7.840.490
Teminath banka kredisi TL TR Libor+%4,95 2018 13.906.962
Teminatli banka kredisi AVRO %3,5 2017 6.050.755
40.097.824
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Bor¢lanmalar (devami)

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla, banka kredilerinin geri 6deme plan1 asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
1 yildan kisa 16.356.074 18.713.050
1 -2 yil arast 4.683.159 12.011.908
2 — 3 yil arasi 3.519.321 4.011.271
3 yildan fazla 2.450.916 5.361.595
27.009.470 40.097.824
Finansal Kiralama Borg¢lari
31-Ara-17

Asgari Kira

Gelecekteki Asgari Kira Odemelerinin Net

Odemeleri Faiz Bugiinkii Degeri

1 yildan az 1.068.541 343.621 724.920

1-5yilarast 1534.961 221.249 1313712

2.603.502 564.870 2.038.632

Sirket, 2 Mayis 2013 tarihinde, yatirnm amagli gayrimenkuller portféyiinde yer alan Siimerpark
AVM’nin finansmani kapsaminda kullanmis oldugu banka kredilerinin refinansmanina yonelik olarak
toplam 23.000.000 TL tutarinda, TR Libor+%5 faizli, genel nakdi ve gayrinakdi kredi (“refinansman
kredisi”) s6zlesmesi imzalamistir. Kredinin vadesi 2021 dir.

Global Holding, Sirket’in ilgili s6zlesme kapsaminda kullanmis oldugu refinansman kredisinden
kaynaklanan tiim bor¢ ve taahhiitlerine refinansman kredisinin vadesi boyunca miiteselsil kefil
olmustur. Siimerpark AVM ve tiim taginabilir varliklari tizerine refinansman kredisini kullandiran
banka lehine 1. dereceden 35.000.000 TL tutarinda ipotek tesis edilmistir. Sirket’in Siimerpark
AVM ile ilgili tiim hesaplar refinansman kredisini kullandiran banka nezdinde banka hesaplari
(“proje hesab1™) tizerine banka lehine rehin tesis edilecektir.

Sirket, 21 Subat 2014 tarihinde, genel finansman i¢in 12.125.000 TL limitli %14.5 sabit faiz ile
Genel Kredi S6zlesmesi imzalamistir. Sirket, 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla s6z konusu limitten
9.000.000 TL kredi kullanmigtir. Global Holding, Sirket’in ilgili s6zlesme kapsaminda kullanmis ve
kullanacak oldugu kredilerinden kaynaklanan tiim bor¢ ve taahhiitlerine kredisinin vadesi boyunca
miiteselsil kefil olmustur. Kredinin vadesi 2021 dir.

Sirket, 30 Eyliil 2015 tarihinde portfoyiinde yer alan Sky City ofis projesinin finansmani
kapsaminda 18.000.000 TL tutarinda genel nakdi kredi sozlesmesi imzalamustir. 31 Aralik 2017
tarihi itibariyle s6z konusu limitin tamam kullanilmustir.

Proje kapsaminda refinansman kredisini kullandiran banka lehine Denizli ili, Merkezefendi ilgesi,
6226 ada M22A22B2D pafta 1 numarali parselde kayitli B ve C bloklarinda yer alan bagimsiz
bolimler iizerinde 1.dereceden 36.000.000 TL tutarinda ipotek tesis edilmistir. Global Holding,
Sirket’in ilgili s6zlesme kapsaminda kullanmis ve kullanacak oldugu kredilerinden kaynaklanan tiim
borg¢ ve taahhiitlerine kredisinin vadesi boyunca miiteselsil kefil olmustur. Sirket’in Sky City ofis
projesi ile ilgili tiim hesaplar refinansman kredisini kullandiran banka nezdinde banka hesaplari
(“proje hesab1™) iizerine banka lehine rehin tesis edilecektir.

Sirket, Sky City ofis projesinin makina, teghizat ve asansor alimi igin finansal kiralama yapmustir.
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Ticari Borglar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, ticari borglar agagidaki gibidir:

2017 2016
Mliskili taraflara borglar (Not 3) 223.913 794.689
Mliskili olmayan taraflara borglar 1.733.928 1.394.719
Toplam 1.957.841 2.189.408

8 Diger Alacaklar ve Borg¢lar
Kisa Vadeli Diger Alacaklar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, diger alacaklar asagidaki gibidir:

2017 2016

Personelden alacaklar 17.490 12.726

Toplam 17.490 12.726
Uzun Vadeli Diger Alacaklar

2017 2016

Mliskili taraflardan diger alacaklar (Not 3) 3.884.085 3.394.093

Verilen depozito ve teminatlar 146.135 104.207

Bank Asya’dan olan alacak 403.126 --

Karsilik ayrilan Bank Asya alacagi (-) (Not 20) (403.126) --

Toplam 4.030.220 3.498.300

Kisa Vadeli Diger Borglar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, kisa vadeli diger borglar agagidaki gibidir:

2017 2016
Miskili taraflara borglar (Not 3) - 4.387
-- 4.387
9 Stoklar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla stoklar satig amagli gayrimenkullerden olugmaktadir.
2017 2016
Sky City Ofis Projesi (“Sky City”) 38.822.979 23.080.093
Stimerpark 3. Blok Evleri (“3.Blok™) 2.451.345 3.182.745
41.274.324 26.262.838

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait yapilmakta olan satis amaglt
gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
Acilis bakiyesi 26.262.838 20.121.454
Girisler 15.742.886 7.636.400
Cikislar® (731.400) (1.495.016)
Kapanis bakiyesi 41.274.324 26.262.838

(*) 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, 731.400 TL olan “Cikislar” tutari, satig amagh gayrimenkul satig
maliyetinden olugmaktadir ( 31 Aralik 2016: 1.495.016 TL).
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9

10

Stoklar (devami)

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap donemine ait girisler 15.742.886 TL olup, Sky City ile ilgili
yapilan harcamalardan olugmaktadir.

31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap donemine ait girisler 7.564.621 TL Sky City ile ilgili
yapilan harcamalar ve 71.779 TL 3.Blok konutlarin hakedis bedelinden olugmaktadir.

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren ara hesap dénemine ait girigler iginde 2.099.702 TL tutarinda
aktiflestirilen finansman maliyeti bulunmaktadir (31 Aralik 2016: 1.403.655 TL).

Yatirnm Amag¢h Gayrimenkuller

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait yatirim amacli gayrimenkullerin
hareket tablosu asagidaki gibidir:

2017 2016
Dénem bast 159.978.000 159.978.000
Deger artisi/ (azalist) (Not 22) (50.355.900) -
Donem sonu 109.622.100 159.978.000

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla yatirnm amach gayrimenkullerin gergege uygun degerleri
asagidaki gibidir:

2017 2016
Degerleme Gercege Uygun Degerleme Gercege Uygun
Raporu Tarihi Degeri Raporu Tarihi Degeri
Denizli Stimerpark AVM 5 Ocak 2018 109.622.100 30 Aralik 2016 159.978.000
109.622.100 159.978.000

Denizli Stimerpark AVM

Sirket’in yatirim amacli gayrimenkulleri, 12 Mart 2011 tarihinde hizmete agilan Siimerpark AVM’den
olusmaktadir.

31 Aralik 2017 itibartyla, Sirket’in yatirim amagh gayrimenkulleri iizerindeki sigorta tutari
114.719.020 TL dir ( 31 Aralik 2016: 146.560.520 TL).

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Stimerpark AVM ve tiim taginabilir refinansman kredisinin
teminati olarak 1. dereceden 35.000.000 TL bedelle ipoteklidir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, ilgili aligveris merkezinde yer alan hipermarketin 20
yilligina kiraci olarak bulunmasina dair serhi bulunmaktadir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek flizere yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme
sirketinin 5 Ocak 2018 tarihli raporuna goére, Stimerpark AVM’nin gelir yaklagimi yontemine gore
belirledigi ve Sirket’in %100 hissesine takdir olunan gergege uygun degeri 109.622.100 TL’dir. Gelir
yaklagimi yontemi, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri
kapitalize ederek mevcut degerini belirler.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme sirketi
tarafindan hazirlanan 30 Aralik 2016 tarihli raporda Siimerpark AVM nin maliyet yaklagimina gore
belirlenen gergege uygun degeri 159.978.000 TL'dir.Sirket, faaliyet kiralamasi altinda kiralanan
yatinm amagli garyimenkuliinden elde ettigi kira gelirleri ile donem icinde yatinm amagh
gayrimenkule iliskin direk isletme maliyetlerini Not 19’da sunmustur.
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10  Yatirnm Amach Gayrimenkuller (devami)

Yatirim amagli gayrimenkullerin gelir indirgeme yontemi ile ilgili degerleme raporlarinda yer alan
baslica varsayimlar asagidaki gibidir:

Gelir indirgeme yonteminde kullanilan varsayimlar:

2017 2016
Iskonto orani1 (%) 12,5 10,5
Doluluk orani (%) 75-70 81-95
Kapitilizasyon orani (%) 7 7
Kira artis oran1 (%) 6 6

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla Sirket’in yatirnm amacli gayrimenkuliine iliskin gercege uygun deger
hiyerarsisi seviyesi 3 tiir.

Yatirim amagh gayrimenkuliin duyarhilik analizi agagidaki gibidir:

Gergege uygun degerdeki degisim

2017 2016

Iskonto orant
%1 artis (7.092.795) (11.159.680)
%1 azalis 7.748.147 12.220.515

Kira artis orani

%1 artis 7.458.901 11.470.350
%1 azalis (6.973.622) (10.717.917)

Doluluk orani
%1 artis 1.650.437 1.738.073
%1 azalig (1.650.437) (1.738.073)
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11 Maddi Duran Varliklar

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap donemindeki maddi duran varliklar hareketleri asagidaki

gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2017 Girisler 31 Aralik 2017
Makine, tesis ve cihazlar 32.600 -- 32.600
Demirbaglar ve ofis ekipmanlar 523.728 10.835 534.563
Toplam 556.328 10.835 567.163

Cari Donem

Birikmis amortismanlar 1 Ocak 2017 Amortismam 31 Aralik 2017
Makine, tesis ve cihazlar (32.600) -- (32.600)
Demirbaslar ve ofis ekipmanlari (469.418) (21.553) (490.971)
Toplam (502.018) (21.553) (523.571)
Net maddi duran varhklar 54.310 43.592

31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap donemine ait maddi duran varliklar hareketleri asagidaki

gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2016 Girisler 31 Aralik 2016
Makine, tesis ve cihazlar 32.600 -- 32.600
Demirbaglar ve ofis ekipmanlari 522.528 1.200 523.728
Toplam 555.128 1.200 556.328

Cari Donem

Birikmis amortismanlar 1 Ocak 2016 Amortismani 31 Aralik 2016
Makine, tesis ve cihazlar (32.600) -- (32.600)
Demirbaglar ve ofis ekipmanlari (430.088) (39.330) (469.418)
Toplam (462.688) (39.330) (502.018)
Net maddi duran varhklar 92.440 54.310
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12 Maddi Olmayan Duran Varhklar

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap donemine ait maddi olmayan duran varliklar hareketleri

asagidaki gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2017 Girisler 31 Aralik 2017
Haklar 2.698.324 -- 2.698.324
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 80.071 4.476 84.547
Toplam 2.778.395 2.782.781

Cari

Donem
Birikmis itfa paylari 1 Ocak 2017 itfa pay1 31 Arahk 2017
Haklar (2.096.246) (223.837) (2.320.083)
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar (74.822) (4.634) (79.456)
Toplam (2.171.068) (228.471) (2.399.539)
Net maddi olmayan duran varhklar 607.327 383.332

1870 yilinda yapilan 6. Vakif Han binasi, 13 Eylil 2007 tarihinde 12 yilligina "restore et/islet/devret"
sistemi ile Vakiflar Genel Miidiirligi'nden kiralanmistir. Bina is merkezi olarak kullanilmakta olup,
kira geliri saglanmaktadir. Sirket, ilisikteki finansal tablolarda Vakif Han kullanim hakkin1 maddi
olmayan duran varliklara siniflamaktadir.

31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap donemine ait maddi olmayan duran varliklar hareketleri

asagidaki gibidir:

Maliyet 1 Ocak 2016 Girisler 31 Aralik 2016
Haklar 2.698.324 - 2.698.324
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 80.071 -- 80.071
Toplam 2.778.395 2.778.395

Cari

Donem
Birikmis itfa paylari 1 Ocak 2016 itfa payr 31 Aralik 2016
Haklar (1.872.409) (223.837) (2.096.246)
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar (71.743) (3.079) (74.822)
Toplam (1.944.152) (226.916) (2.171.068)
Net maddi olmayan duran varhklar 834.243 607.327
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13

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar

Is ortakliklar

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in 6zkaynak yontemiyle degerlenen is ortakliklariin
taginan degerleri ve 6zkaynak yontemine konu sahiplik oranlar1 agagidaki gibidir:

Sahiplik 31 Arallk  Sahiplik 31 Arahk

orani (%) 2017 oram (%) 2016
Maya 50  2.311.208 50  2.561.765
2.311.208 2.561.765

Ozkaynak yontemi kullanilarak muhasebelestirilen miisterek ydnetime tabi isletmelerin dzet finansal
bilgileri asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Toplam varliklar 2.273.574 2.258.107
Toplam yiikiimliiliikler (4.695.519) (4.178.938)
Net yiikiimliiliikler (2.421.945) (1.920.831)
2017 2016
Gelirler 122.109 107.412
Giderler (-) (623.222) (567.944)

Zarar ve toplam kapsamli gelir (%100) (501.113) (460.532)
Eliminasyonlar - -

Sirket’in net donem zararindaki ve toplam
kapsamh gelirdeki pay1 (250.557) (230.266)

Sirket, 6zkaynak metoduyla muhasebelestirdigi Maya’daki net yatirnmina iliskin gerceklestirdigi
deger disiikliigii ¢calismasinda Maya’nin finansal tablolarda 6zkaynak yontemiyle muhasebelestirilen
etkiler sonrasi kayitli degerini gercege uygun degeri ile karsilastirmis ve bir deger diisiikliigii olmadigi
sonucuna ulagmistir. Deger diislikliigli testine tabii tutulan yatirim Maya’nin satin alinmasi esnasinda
ortaya ¢ikan 3.522.181 TL tutarindaki serefiyeyi de kapsamaktadir. Maya KKTC Hiikiimeti ile yaptig1
sozlesmeler uyarinca Tatlisu Magosa’da tahsis edilen arazi iizerinde otel, villa ve apart bulunan tatil
koyl projesi yapacaktir. Rapor tarihi itibariyla arazi iizerinde istimlak c¢alismalar1 heniiz
tamamlanmadigi i¢in ingaata baslanmamistir. 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, s6z konusu
gayrimenkuliin gercege uygun degeri bagimsiz bir ekspertiz sirketi tarafindan gergeklestirilen
degerlemeye gore elde edilmistir. Degerleme sirketi, SPK tarafindan yetkilendirilmis bir gayrimenkul
degerleme sirketi olup, s6z konusu degerleme raporuna goére yapilan degerlemeler, benzer
gayrimenkuller ile ilgili piyasa islem fiyatlariin referans alinmasiyla tespit edilmistir ve tutari
14.235.000 TL’dir (31 Aralik 2016: 12.750.000 TL). Bu tutar Sirket'in Maya’daki yatirimimin
tizerinde oldugu i¢in deger disiikliigli olugsmadig1 sonucuna varilmistir.

Sirket, 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap doneminde, Maya’nin 6zkaynak yontemiyle
konsolide edilmesinden kaynaklanan zararlari ilisikteki finansal tablolarda Ozkaynak yontemiyle
muhasebelestirilen yatirimlarin zararlarindan paylar altinda muhasebelestirilmistir.
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Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Borglar
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, diger kisa vadeli karsiliklar asagidaki gibidir:

2017 2016
izin ve dava karsiliklar1 @ 290.847 47.453
Toplam 290.847 47.453

(1) Tazminat talepli dava

Stimerpark AVM ingaat1 ile ilgili olarak komgu parsel maliki tarafindan arsasina dokiilen molozlarla
ilgili 36.000 TL tazminat talepli dava agilmistir. Dava sonucuna gore, faizi ile birlikte eski hale
getirme bedeli olarak 45.870 TL ve ecrimisil bedeli olarak 1.583 TL’nin Sirket’ten alinarak davaciya
verilmesine hilkmedilmistir. Kararin bozulmas1 ve icranin geri birakilmasi talebiyle temyiz edilmistir.
Sonraki durugma tarihi 18 Mayis 2018°dir. Sirket, 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla hitkkme
konu olan 47.453 TL tutar1 dava karsilig1 olarak kaydetmistir.

Taahhiitler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, Sirket tarafindan verilen teminat, rehin ve ipotek (“TRI”)
pozisyonuna iligkin tablolar1 agagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen TRI'ler 2017 2016
A Kendi Tiizel Kisiligi Adina Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutar® 71.139.485 71.139.485

B.Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil Edilen Ortakliklar Lehine
Vermis Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar1 -- --
- Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine
vermis oldugu TRI ler -- --
- Miisterek yonetime tabi ortakliklar: lehine vermis oldugu
TRIler™ 321.752 301.536
C.Olagan Ticari Faaliyetlerinin Yiriitiilmesi Amaciyla Diger 3.
Kisilerin Borcunu Temin Amaciyla Vermis Oldugu TRI’lerin
Toplam Tutar1 -- --

D.Diger Verilen TRI’lerin Toplam Tutari -- --

i. Ana Ortak Lehine Vermis Oldugu TR1’lerin Toplam Tutar1 -- --

ii. B ve C Maddeleri Kapsamina Girmeyen Diger Grup Sirketleri

Lehine Vermis Oldugu TRI’lerin Toplam Tutari -- --

iii. C Maddesi Kapsamina Girmeyen 3. kisiler Lehine Vermis

Oldugu TRi’lerin Toplam Tutar1 -- --
71.461.237 71.441.021

® Ana ortakhigin kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI'leri kapsamaktadir. 31 Arahk 2017 ve 2016
itibartyla s6z konusu TRi'lerin tamami TL cinsindendir.

i Sirket'in miisterek yonetime tabi ortakligi lehine vermis oldugu TRI'leri (Sirket'in séz konusu ortakliklardaki
kontrol orami nispetinde) kapsamaktadir. 31 Aralik 2017 itibariyla s6z konusu TRi'lerin 80.000 ABD Dolar1
karsilig1 301.752 TL tutarindaki kismu ABD Dolari cinsinden olup kalan kismi1 TL cinsindendir (31 Aralik 2016:
80.000 ABD Dolar1 karsiligi 281.536 TL tutarindaki kismi ABD Dolar1 cinsinden olup kalan kismi TL
cinsindendir).
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Taahhiitler (devami)

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, Sirket’in vermis oldugu diger TRI’lerin Sirket’in 6zkaynaklarina orani

%0’dir (31 Aralik 2016: %0).

Sirket’in portfoyiinde yer alan gayrimenkuller tizerindeki ipotekler Not 10°da agiklanmustir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, bilango dis1 yiikiimliiliikler asagidaki gibidir:

2017 2016
Verilen Teminat Mektuplari:
Devlet Emlak Malzemesi Dairesi 321.752 301.536
Istanbul 14.Icra Miidiirliigii 96.285 96.285
ADM Elektrik Dagitim A.S. 55.800 -
Ozellestirme Idaresi 51.450 43.200
Toplam 525.287 441.021

Faaliyet kiralamalar

Faaliyet kiralamasi iglemlerinde kiract olarak Sirket

Sirket T.C. Bagbakanlik Vakiflar Genel Midiirliigii ile 6. Vakif Han binasinin 12 yilligina kiralanmasi
icin bir anlagma imzalamistir. Sirket’in 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, sézlesmelere

dayanan faaliyet kiralamasi ylikiimliilikkleri asagidaki gibidir:

2017 2016

1 yildan az 140.114 144.100
1-5 y1l aras1 162.902 350.307
303.016 494.407

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap doneminde faaliyet kiralamalari nedeniyle 135.224 TL

(31 Aralik 2016: 172.852 TL) kira gideri finansal tablolara yansitilmistir.

Faaliyet kiralamasi iglemlerinde kiralayan olarak Sirket

Sirket, kiraya veren sifatiyla Stimerpark AVM ve Vakif Han kiracilan1 ile faaliyet kiralama
anlagmalar1 imzalamigtir. Sirket’in 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, s6zlesmelere dayanan

asgari faaliyet kiralamasi alacaklar1 asagidaki gibidir:

2017 2016

1 yildan az 4.763.662 5.102.232
1-5 y1l aras1 8.115.396 14.224.608
5 yildan uzun 9.041 87.369
12.888.099 19.414.209

31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap doneminde, faaliyet kiralamalar1 kaynakli 6.145.961 TL (31

Aralik 2016: 6.299.759 TL) kira geliri finansal tablolara yansitilmistir.
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Calsanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borg¢lar ve Calsanlara Saglanan
Faydalara lliskin Karsihklar

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, 139.128 TL tutarindaki calisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borglarin (31 Aralik 2016: 109.689 TL) 75.576 TL tutarindaki kismu (31 Aralik 2016: 14.670 TL)
odenecek maaslardan, 63.552 TL (31 Aralik 2016: 95.019 TL) tutarindaki kismiysa personele iliskin
Odenecek vergilerden olusmaktadir.

Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar

2017 2016
Kidem tazminati karsiligi — uzun vadeli 200.402 167.731
Toplam 200.402 167.731

Yiiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve Is Kanunu’nda belirtilen
davraniglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren galisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
yiikiimlidiir. Bu yiikiimliilikk ¢aligilan her yil igin, 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, azami 4.732 TL (31
Aralik 2016: 4.297 TL) olmak iizere, 30 giinliikk toplam briit iicret ve diger haklar esas alinarak
hesaplanmaktadir.

TMS 19 - Calisanlara Saglanan Faydalar standardi, isletmenin kidem tazminati karsiligi
yikimliliginiin ~ tespit edilmesinde  aktiieryal degerleme metotlarmin  gelistirilmesini
gerektirmektedir. Bu dogrultuda, toplam yiikiimliliiklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal
varsayimlar agagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami ylikiimliiliikk tutarinin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden
sonraki beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, ekli finansal
tablolarda karsiliklar, gelecege iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel
yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanir. Ilgili bilanco tarihlerindeki karsiliklar,
yillik %7 enflasyon ve %12 iskonto orani varsayimlarina gore yaklagik %4,67 olarak elde edilen reel
iskonto orani kullanilmak suretiyle hesaplanmistir (31 Aralik 2016: %4,21). Sirket, 31 Aralik 2017
itibartyla tiim aktiieryal kayip ve kazanclarini, 6zkaynaklar altinda, kar veya zararda yeniden
siiflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler, ¢alisanlara saglanan faydalardaki
aktiieryal kazanglar hesabinda muhasebelestirmektedir.

Kidem tazminati karsiligimin 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap doénemlerindeki
hareketi agagidaki gibidir:

2017 2016
Donem basindaki kidem tazminati karsilig 167.731 124.572
Faiz maliyeti 19.291 11.244
Hizmet maliyeti 28.235 30.302
Nakit 6denen (10.921) --
Aktiieryal (kazang)/kayip (3.934) 1.613
Kidem tazminat1 karsihigi 200.402 167.731
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17 Pesin Odenmis Giderler, Ertelenmis Gelirler, Diger Varhk ve Yiikiimliiliikler
Pesin Odenmis Giderler

2017 2016
Pesin 6denmis giderler- kisa vadeli 299.937 353.422
Pesin 6denmis giderler- uzun vadeli 692.466 2.776.415
Toplam 992.403 3.129.837
Diger Donen Varliklar
2017 2016
Indirilecek KDV 455,224 921.826
Pesin 6denmis vergiler 21.946 16.561
Diger 11.152 11.152
Toplam 488.322 949.539
Diger Duran Varliklar
2017 2016
Indirilecek KDV 4.112.094 3.981.411
Toplam 4.112.094 3.981.411
Ertelenmis Gelirler
31-Ara-17 31-Ara-16
Alinan avanslar 27.266.259 8.970.856
Gelecek aylara ait gelirler 876.617 845.040
Toplam 28.142.876 9.815.896

(*) 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla alinan avanslar, Sirket’in konut projesine istinaden
Stimerpark Evleri 3’iincii blok i¢in ve Sky City ofis projesinden yapilan satiglardan aldigi avanslardan
olusmaktadir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, ertelenmis gelirler igerisindeki 10.297.010 TL, Sirket’in Sky City ofis
projesine istinaden Global Holding’e gerceklestirdigi satislar i¢in aldig1 avanslardan olusmaktadir.

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

2017 2016
Odenecek vergi, resim ve harclar 8.607 88.264
Toplam 28.151.483 9.904.160
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Sermaye, Yedekler ve Diger Ozkaynak Kalemleri

Odenmis sermaye

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in kayith sermayesi 89.100.000 TL’dir (31 Aralik 2016:
89.100.000 TL). 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi ihra¢ edilmis ve her biri 0.01 TL
nominal degerde 8.910.000.000 adet hisseden meydana gelmistir (31 Aralik 2016: 0.01 TL nominal
degerde 8.910.000.000 adet hisse).

Sirket’in  hisselerinin tamami adi hisseler olup ortaklarin herhangi bir imtiyazli hakk:
bulunmamaktadir.

Sermaye diizeltme farklart

Sirket ortaklar1 tarafindan 6denmis sermayeye yapilan nakit ilavelerin TL’nin 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyla satin alma giiciine gore enflasyon etkisini yansitacak sekilde diizeltildiginde 2.481.981 TL
tutarinda sermaye enflasyon diizeltmesi farki olugmaktadir.

Kardan ayrian kisitlanmus yedekler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Sirket’in kardan ayrilan kisitlanmis yedekler hesabi
1.187.526 TL tutarinda yasal yedeklerden olugsmaktadir.

Gegmis yil karlar
31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla, gegmis yil karlar1 asagidaki kalemlerden olusmaktadir:

2017 2016
Olaganiistii yedekler 38.638 38.638
Gecmis yil karlar 32.335.209 34.088.550
Toplam 32.373.847 34.127.188

Diger Yedekler

15 Subat 2011 tarihinde Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi’nda Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin
35.900.000 TL tutarinda azaltilmasina ve SPK ile Sanayi ve Ticaret Bakanligi’nin izinleri sonucunda
Sirket Ana S6zlesmesi’nin bu yonde tadiline karar verilmistir. Sermaye azaltimini tamamlayici islem
olarak sermayenin 29.000.000 TL artirilmast iglemi ¢ergevesinde, sermaye artirimi nedeniyle
cikarilacak paylar SPK tarafindan 17 Subat 2011 tarih ve GYO.78/75 sayili karar ile kayda alinmustir.

Sirket’in 35.900.000 TL tutarindaki sermaye azaltimi 22 Subat 2011 tarihinde gerceklestirilmistir.
Sirket, hissedarlarina riighan haklarimi 1-15 Mart 2011 tarihleri arasinda kullandirmis olup, riigchan
haklarinin kullanilmasindan arta kalan paylar nedeniyle tasarruf sahiplerine satig islemi 1-15 Nisan
2011 arasinda gergeklestirilmistir.

19 Nisan 2011 tarihli Yonetim Kurulu kararina istinaden Sirket’in 96.000.000 TL tutarindaki kayith
sermayesinin 35.900.000 TL azaltilmasina ve es zamanli olarak 29.000.000 TL tutarinda bedelli
sermaye artinmi yapilarak 89.100.000 TL'ye c¢ikartilmasina karar verilmistir. Sirket sermaye
azaltimina iliskin tutari 29.000.000 TL tutarindaki kismini diger yedek olarak kaydetmistir.

Sirket’in 60.100.000 TL’ye azaltilan sermayenin 89.100.000 TL’ye artirilmasi islemi tamamlanmis
olup, SPK'dan konuya iliskin olarak alman Sermaye Artiriminin Tamamlanmasina iliskin Belge, 13
Mayis 2011 tarihinde tescil edilmis ve 20 Mayis 2011 tarihli Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde
yayimlanmusgtir.
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20

Hasilat ve Satislarin Maliyeti

Sirket’in, 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine

satislarin maliyeti asagidaki gibidir:

ait hasilat detay1 ve

2017 2016

Stimerpark AVM kira gelirleri 4.922.878 5.202.740
Satig amagli gayrimenkul satiglar 993.300 1.934.428
Diger kira gelirleri @ 1.223.083 1.097.019
7.139.261 8.234.187

2017 2016

Kira gelirleri maliyeti (1.477.274) (1.420.928)
Satis amagli gayrimenkul satiglarinin maliyeti (731.400) (1.495.017)
Itfa paylari (208.333) (208.333)
(2.417.007) (3.124.278)

(*) 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemine ait elde edilen kira geliri
Sirket’in Vakiflar Genel Miidiirliigii'nden kiraladigi 6.Vakif Han binasini bagka bir {i¢iincii kisiye

kiralamasindan elde ettigi kira gelirinden olugsmaktadir.
Pazarlama Giderleri, Genel Yonetim Giderleri

Genel yonetim giderleri

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait genel yonetim giderleri

asagidaki gibidir:

2017 2016
Personel giderleri 1.822.339 1.448.495
Siipheli alacak giderleri (Not 5) 895.326 112.634
Karsilik ayrilan Bank Asya bakiyesi (Not 8) 403.126 --
Danigmanlik giderleri 243.377 78.844
Kira giderleri 180.175 172.852
Noter ve resmi takip giderleri 54.609 18.370
Amortisman ve itfa paylar 41.691 57.913
Tasit arac1 giderleri 38.759 25.220
Seyahat giderleri 28.412 14.135
Haberlesme giderleri 23.393 18.944
Bilgi islem giderleri 10.359 24.484
Diger 323.671 204.900
Toplam 4.065.237 2.176.791

Pazarlama giderleri

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait pazarlama, satis ve dagitim

giderleri agagidaki gibidir:

2017 2016
Reklam, ilan ve tanitim giderleri 185.411 40.096
Stimerpark konutlar1 tapu giderleri 43.537 61.071
Hisse borsa pay1 7.760 12.185
Toplam 236.708 113.352
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23

24

Niteliklerine Gore Giderler

Sirket, finansal tablolarinda giderleri fonksiyon esasina gore siniflamigtir. 31 Aralik 2017 tarihinde
sona eren hesap doneminde olusan amortisman ve itfa giderleri sirasiyla 250.024 TL (31 Aralik 2016:
266.246 TL)’dir. 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap doneminde kidem tazminati karsilik
giderleri 47.526 TL’dir (31 Aralik 2016: 41.546 TL).

Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Giderler

Esas faaliyetlerden diger gelirler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait esas faaliyetlerden diger gelirler
asagidaki gibidir:

2017 2016
Kiracilardan diger gelirler 17.226 28.113
Konusu kalmayan karsiliklar (Not 5) 4.429 6.377
Diger 9.809 --
Toplam 31.464 34.490

Esas faaliyetlerden diger giderler

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait esas faaliyetlerden diger giderler
asagidaki gibidir:

2017 2016
Yatirim amagli gayrimenkul deger azaligi(Not 11) (50.355.900) --
Toplam (50.355.900) --

Finansman Gelirleri

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait finansman gelirleri agagidaki

gibidir:

2017 2016
Mliskili taraflardan faiz gelirleri (Not 3) ® 353.244 330.744
Mevduat faiz gelirleri 35.911 37.664
Toplam 389.155 368.408

(*) 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren hesap déneminde iliskili taraflardan faiz gelirleri altinda
kaydedilen 353.244 TL Maya’dan elde edilen faiz gelirlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2016:
330.744TL)

Finansman Giderleri

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap donemlerine ait finansman giderleri asagidaki
gibidir:

2017 2016
Kredi faiz giderleri 6.086.333 5.200.697
Aktiflestirilen finansman gideri (2.099.702) (1.403.655)
Miskili taraflara faiz giderleri (Not 3) 704.161 26.986
Kur farki giderleri 514.534 851.724
Kredi komisyon giderleri 51.189 46.957
Banka masraflar 24.078 23.030
Diger 2.759 --
Toplam 5.283.352 4.745.739
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27

27.1.

Vergiler

Sirket’in portfoy isletmeciliginden dogan kazanci 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci
maddesinin (d) bendi geregi kurumlar vergisinden istisnadir. Ayrica gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin kazanglar1 gecici vergi uygulamasma da tabi degildir. Gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanglar1 iizerinden
2003/6577 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 uyarinca %0 oraninda vergi tevkifati yapilmaktadir. Bu
nedenle. 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla, ertelenen vergi varlik ve ylikimliligii
hesaplanmamustir.

Kibris’ta kurulmus olan, 6zkaynak ydntemiyle muhasebelestirilen, Maya, %2 oraninda kurumlar
vergisine tabidir. 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde sona eren hesap doneminde Maya’nin
vergilendirilebilir kar1 bulunmamaktadir. 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Maya,
ongoriilebilir gelecekte gergeklesebilirligi kesin olmayan ertelenmis vergi varligini finansal tablolarina
yansitmamigtir.

Pay Basina (Kayip)

Pay basia kazancg/(kayip) tutart1 net donem karinin veya zararinin Sirket paylarinin cari dénem
icindeki agirlikli ortalama pay adedine boliinmesiyle hesaplanir. 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihlerinde
sona eren hesap donemlerine ait pay basina kazang/(kayip) hesaplamasi asagidaki gibidir:

2017 2016
Net donem (zarari) (55.048.881) (1.753.341)
Paylarin agirlikh ortalama sayisi
Agirlikli ortalama pay adedi 89.100.000 89.100.000
Pay basina kazang/(kay1p) (0,62) (0,02)

(*) Pay basina kazang/(kayip) hesaplamasinda pay adedi lot olarak gdsterilmistir (1 lot = 100 hisse).
Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi

Bu not, asagida belirtilen her bir risk i¢in Sirket’in maruz kaldigr riskler ve Sirket’in bu risklerini
yonetmek ve 6lgmek i¢in belirledigi politikalar1 hakkinda bilgi vermektedir. Sirket finansal araglarin
kullanimindan kaynaklanan agagidaki risklere maruz kalmaktadir:

e kredi riski,

e likidite riski,
e piyasa riski
Kredi riski

Kredi riski, kars1 tarafin iizerinde mutabik kalinan sézlesme sartlarina uygun olarak yiikiimliiliiklerini
kismen ya da tamamen yerine getirememe olasilig1 olarak tanimlanir. Bu risk, kredi degerlendirmeleri
ve tek bir karsi taraftan toplam riskin sinirlandirilmast ile kontrol edilir.

Sirket’in temel amag¢ ve faaliyet konusu SPK’nin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amac¢ ve konularda istigal etmektir. Sirket’in faaliyetleri devam eden
gayrimenkul projelerinden olugmaktadir.
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27  Finansal Arac¢lardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

27.1. Kredi riski (devami)

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar
asagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger Iligkili ~ Diger Bankalardaki
2017 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D+E) 60.590 1.514.310 3.884.085 17.490 1.236.454

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina

alimmig kismi -- -- -- -- --
A. Vadesi gegmemis ya da deger diistikliigiine

ugramamig finansal varliklar net defter degeri 60.590 1514310 3.884.085 17.490 1.236.454
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan. aksi

takdirde vadesi ge¢mis veya deger

diistikliigline ugramis sayilacak finansal

varliklarin net defter degeri -- -- -- -- --

- Teminat, vs ile giivence altina alinmis kism - -- - -- -
C. Vadesi gecmis anacak deger diisiikliigiine

ugramamis varliklarin net defter degeri -- -- -- --
D. Deger diigiikliigiine ugrayan varliklarin net

defter degeri -- -- -- -- --
-Vadesi gegmis (briit defter degeri ) 1.726.612
-Deger diisiikliigii (-) (1.726.612)

E. Bilang¢o dis1 kredi riski igeren unsurlar -- -- -- -- -

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Mliskili Diger iliskili Diger Bankalardaki
2016 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D+E) 63.869  1.632.927 3.394.093 12.726 4.061.951

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
almmig kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine
ugramamis finansal varliklar net defter degeri 63.869  1.632.927 3.394.093 12.726 4.061.951
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi

takdirde vadesi ge¢mis veya deger

diistikliigiine ugramis sayilacak finansal

varliklarin net defter degeri -- -- -- -- --

670.635 -- -- --

- Teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - -
C. Vadesi gecmis anacak deger diisiikligiine
ugramamig varliklarin net defter degeri -- -- -- --
D. Deger diislikligiine ugrayan varliklarin net
defter degeri - - - - -
-Vadesi ge¢mis (briit defter degeri ) 835.715
-Deger diisiikliigii (-) (835.715)
E. Bilanco dis1 kredi riski iceren unsurlar -- -- - - -
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27  Finansal Arac¢lardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

27.2. Likidite Riski

Likidite riski, Sirket’in finansal bor¢larindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte giiclitk
yasamasi riskidir. Sirket bor¢lanmalarindan elde ettigi kaynaklar1 yatirim amagli gayrimenkul proje
gelistirmelerinde kullanmaktadir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibaryla, parasal yiikiimliiliiklerin kalan vadelerine gére dagilimm
asagidaki tablodaki gibidir:

Sozlesme
uyarinca
nakit cikislar 0-3 3-12
31 Aralik 2017  Defter degeri toplanm ay arasi ay arast  1-5 yil aras1

Finansal borg¢lar 29.048.102 35.268.601 4.282.499 13.876.964  17.109.138

Ticari borglar 1.957.841 1.957.841 1.661.341 296.500 --
Diger borglar 7.069.876 7.069.876 -- 7.069.876
Toplam 38.075.819 44.296.318 5.943.840 14.173.464  24.179.014
Sozlesme
uyarinca
nakit ¢ikislar 0-3 3-12
31 Aralik 2016  Defter degeri toplanm ay arasi ay aras1  1-5 yil arasi

Finansal borglar 40.097.824 49.986.293 8.114.698 11.606.141  30.265.454

Ticari borglar 2.189.408 2.189.408 2.189.408 - -
Diger borglar 4.387 4.387 4.387 -- --
Toplam 42.291.619 52.180.088 10.308.493 11.606.141  30.265.454

27.3. Piyasa Riski

Piyasa riski, faiz orani, hisse senedi fiyatlari, doviz kurlar ve kredi genislikleri gibi piyasa fiyatlarinda
olabilecek degisikliklerin Sirket’in gelirini veya elinde bulundurdugu finansal araglarin degerini
etkileme riskidir.

Sirket’in toptan risk yonetim programi, finansal piyasalarin ongoriillemezligine odaklanmakta olup,
Sirket’in finansal performansi {izerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini
amaclamustir.
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27
27.3.

Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

Piyasa Riski (devami)
Doviz kuru riski

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibartyla Sirket’in yabanci

para pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2017

31 Aralik 2016

TL Karsihg:
(Fonksiyonel
para birimi)

ABD Dolarn

TL Karsihg:
(Fonksiyonel
para birimi)

ABD
Dolan

1. Ticari Alacaklar

2a. Parasal Finansal Varliklar (Kasa,Banka hesaplar1 dahil)

2b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

3. Diger

4. Donen Varhklar (1+2+3)

5. Ticari Alacaklar

6a. Parasal Finansal Varliklar

6b. Parasal Olmayan Finansal Varliklar

7. Diger

136.863

8. Duran Varhklar (5+6+7)

136.863

9. Toplam Varhklar (4+8)

136.863

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimlilikler

6.050.755 --

1.630.975

12a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

12b. Parasal Olmayan DigerYiikiimliiliikler

13. Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler(10+11+12)

6.050.755 --

1.630.975

14. Ticari Borglar

15. Finansal Yiikiimlilikler

16a. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler

16b. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliiliikler

17. Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (14+15+16)

18. Toplam Yiikiimliiliikler (13+17)

19. Bilanco Dis1 Tiirev Araclarin Net Varhk/(Yiikiimliiliik)

19a. Hedge Edilen Toplam Varlik Tutar:

19b. Hedge Edilen Toplam Yiikiimliiliilk Tutari

20. Net Yabanci Para Varhik/(Yiikiimliiliik) Pozisyonu (9-18+19)

136.863

(6.050.755) -

(1.630.975)

21. Parasal Kalemler Net Yabanci Para Varhk/(Yiikiimliiliik)

(6.050.755) -

(1.630.975)

22. Doviz Hedge'i icin Kullamlan Finansal Araclarin Toplamm
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27 Finansal Araclardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)
27.3. Piyasa Riski (devami)

Doviz kuru riski (devami)

Doviz Kuru Duyarhilik Analizi Tablosu

31 Arahk 2017
Kar/Zarar
Yabanci paranin
Yabanci paranin deger
deger kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolari'nin TL karsisinda %10 Degerlenmesi halinde;
1-ABD Dolari net varlik/yiikiimliligii 13.686 (13.686)
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) -- --
3-ABD Dolar1 Net Etki (1+2) 13.686 (13.686)
Avro’nun TL karsisinda ortalama %10 Degerlenmesi halinde;
4- Avro net varlik/ylikiimliligi -- --
5-Avro riskinden korunan kisim (-) -- --
6-Avro Net Etki (4+5) -- --
TOPLAM (3+6) - -

Doviz Kuru Duyarhlik Analizi Tablosu

31 Aralik 2016

Kar/Zarar
Yabanci paranin
Yabanci paranin deger
deger kazanmasi kaybetmesi

ABD Dolari'nmin TL karsisinda %10 Degerlenmesi halinde;

1-ABD Dolari net varlik/yiikiimliiligii - -

2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - -

3-ABD Dolar1 Net Etki (1+2) -- -

Avro’nun TL karsisinda ortalama %10 Degerlenmesi halinde;

4- Avro net varhk/yikiimliligi (605.076) 605.076

5-Avro riskinden korunan kisim (-) - -

6-Avro Net Etki (4+5) - -

TOPLAM (3+6) (605.076) 605.076
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27
27.3.

27.4.

28

Finansal Arac¢lardan Kaynaklanan Risklerin Niteligi ve Diizeyi (devami)

Piyasa Riski (devamu)

Faiz oran riski

Sirket faiz oranlarindaki degisikliklerin faize duyarli varlik ve yiikiimliiliikklerine olan etkisinden

dolay1 faiz orani riskine maruz kalmaktadir.

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla, Sirket’in faiz bilesenine sahip finansal kalemlerinin rapor

tarihindeki faiz yapisi asagidaki gibidir:

Faiz Pozisyonu Tablosu

Sabit faizli finansal araclar 2017 2016

Mliski taraflardan alacaklar 3.884.085 3.394.093

Mliskili taraflara borglar (7.069.876) (794.689)

Finansal borglar (8.939.654) (13.891.245)
(12.125.445) (11.291.841)

Degisken faizli finansal araclar

Finansal borglar (20.108.448) (26.206.579)
(20.108.448) (26.206.579)

Sirket, sahip oldugu nakdi giiniin kosullarina gére banka mevduati olarak degerlendirmektedir.

Sirket’in finansal durum tablosunda yer alan degisken faizli finansal yiikiimliiliiklerinde Sirket’in
yaptig1 analizlere gore TL faizlerde %1 oraninda faiz artis1 veya azalis1 olmas1 durumunda diger tim
degiskenlerin sabit kaldig1r varsayimiyla finansal yiikiimliiliikleri vergi oncesi donem kari/zarar
60.066 TL (31 Aralik 2016: 14.614 TL) daha diistik/yiiksek olacakti.

Sermaye Yonetimi

Sirket, sermayesini etkin portfoy yonetimiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirket’in amaci; gelir elde eden bir isletme olarak faaliyetlerini devam ettirmek, pay
sahiplerinin faydasim1 gozetmek, ayni zamanda sermaye maliyetini gbzeterek ve optimum net
yiikiimliiliik/6zkaynak oranini devam ettirerek verimli sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.

Bu ¢gercevede, sermaye yapisinin korunmasi ve yeniden diizenlenmesi gerektigi hallerde Sirket yeni
hisseler ¢ikarabilmekte, bor¢lanmay1 azaltma yoOniine gidebilmektedir. Sirket pay sahiplerine kar
pay1 dagitiminda, yiiriirlikteki mevzuatin yani sira yeni yatirimlar i¢in etkin sermaye kullanimi
gereksinimini de dikkate almaktadir.

Finansal Araclar
Finansal araclarin gergege uygun degeri

Gergege uygun deger, bir varligin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan
fiyatini ifade eder.

Sirket’in finansal varlik ve yiikiimliliklerinin gergege uygun degerlerinin belirlenmesi hem
muhasebe politikast hem de dipnot sunumlari agisindan gereklidir.

Gergege uygun degerlerin hem degerlendirilmesi hem de dipnot sunum amagl belirlenmesi
asagidaki yontemlerle yapilmaktadir. Gergege uygun degerlerin belirlenmesinde kullanilan
varsayimlar ilgili varlik veya yilkiimliliikler ilgili dipnotlarda gerektiginde sunulur.Asagidaki
metodlar ve varsayimlar gercege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda her bir
finansal aracin gercege uygun degerini tahmin etmekte kullanilmistir.
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Finansal Araclar (devami)
Finansal araclarin gergege uygun degeri (devami)
Finansal Varhklar

Kisa vadeli olmalarindan ve 6nemsiz kredi riskine tabi olmalarindan dolay1 nakit ve nakit benzeri
varliklar ile tahakkuk etmis faizleri ve ticari alacaklarin kayitli degerlerinin gergcege uygun
degerlerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Finansal Yiikimliiliikler

Ticari borglarin ve diger parasal yiikiimliiliiklerin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle gercege uygun
degerlerinin tasidiklar1 degere yaklastigi varsayilmaktadir. Banka kredileri islem maliyetleri
kredilerin ilk maliyetine eklenerek iskonto edilmis maliyetleri ile gosterilmektedir. Banka
kredilerinin faiz oranlari1 degisen piyasa kosullar1 dikkate alinarak giincellendigi icin, degisken faizli
kredilerin kayitl degerlerinin ger¢ege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle ticari borglarin gergege uygun degerlerinin tasidiklart degere yakin
oldugu ongoriilmektedir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla varliklarin ve yiikiimliiliiklerin kayith degerleri
ve gercege uygun degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Gercege Gergege
uygun uygun
Not Kayith deger deger Kayith deger deger
Finansal varhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 4 1.238.368 1.238.368 4.063.424 4.063.424
Ticari alacaklar 5 1.574.900 1.574.900 1.632.927 1.632.927
Diger alacaklar 8 163.625 163.625 116.933 116.933
[liskili taraflardan ticari
glacaklar 3 60.590 60.590 63.869 63.869
Iliskili taraflardan diger
alacaklar 3 3.884.085 3.884.085 3.394.093 3.394.093
Finansal yiikiimliiliikler
Finansal Borglanmalar 6 29.048.102 29.048.102 40.097.824  40.097.824
Ticari borglar 7 1.733.928 1.733.928 1.394.719 1.394.719
[liskili taraflara ticari borglar 3 223.913 223.913 794.689 794.689
[liskili taraflara diger borglar 3 7.069.876 7.069.876 4.387 4.387
Diger yiikiimliiliikler 17 8.607 8.607 88.264 88.264
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Raporlama Doneminden Sonraki Olaylar

SPK’nin Kurumsal Yatirimcilar Dairesi Bagkanligi’ndan12 Subat 2018 tarihli ve 12233903-340.13-
E.1609 sayil1 yazisiyla Sirket’in 6zkaynak yontemiyle muhasebelestirdigi miisterek yonetime tabi is
ortakligt Maya’ya verilen avans alacaginin uzun bir siire 6nce olugmasi, Sirket’in aktifindeki toplam
(ticari ve ticari olmayan) alacaklarin yaklasik %65’ini olusturdugu, Maya’nin Kuzey Kibris’ta
gelistirmekte oldugu projenin akibeti konusunda uzun bir siiredir somut bir gelisme yaganmamast,
Sirket’in iligkili taraflarindan ticari olmayan alacaginin olmasinin II1-48.1 sayili Gayrimenkul
Yatrrm  Ortakliklarina  iliskin ~ Esaslar  Tebligi’nin  23/1-f maddesine aykirihik olarak
degerlendirilebilecegi dikkate alinarak, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanununun (Kanun) 96.
maddesi kapsaminda;

i) S6z konusu alacagin 31 Aralik 2018 tarihine kadar tahsil edilmesi ya da projeye baslanilmasi
gerektigi,

ii) Bu durumlardan birinin ger¢eklesmemesi halinde Maya’nin s6z konusu sirkete konulan sermaye
ve alacak tutarindan az olmamak ve Sirket’i zarara ugratmayacak sekilde 31 Aralik 2018 tarihine
kadar Sirket’in aktifinden ¢ikarilmasi gerektigi,

Aksi takdirde Sirket’in ve/veya sorumlulugu bulunan yetkililer hakkinda Kanun’un 103 ve 105.
Maddeleri ¢ercevesinde gerekli islemlerin tesis edilebilecegi belirtilmistir.

EK DIiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

Burada yer alan bilgiler, SPK’nin “Sermaye Piyasasi’nda Finansal Raporlama Tebligi” uyarinca
finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteligindedir ve SPK’nin 28660 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 111-48.1 “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarmna iliskin Esaslar Tebligi” nin portfoy
sinirlamalarina uyumunun kontroliine iligkin hiikiimleri ¢er¢evesinde hazirlanmigtir. Ayrica, 2
numarali notta belirtildigi lizere burada yer verilen bilgiler Sirket’in konsolide olmayan verileridir.

31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, Sirket, SPK’nin 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-48.1
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi” nin 24. Maddesinin “a, b, ¢, ¢ ve d”
bentleri ile 22. ve 38. maddelerinde belirtilen sinirlamalara uymustur ve bu sinirlamalara iliskin

oranlar asagida gosterilmistir (31 Aralik 2016: Uyumsuzluk yoktur).
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EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devam)

Konsolide Olmayan (Bireysel) Finansal Tablo Cari Donem Onceki
Ana Hesap Kalemler ilgili Diizenleme (TL) Dénem (TL)
A Para ve Sermaye Piyasasi Araglari 111-48.1. Md. 24 / (b) 1.236.454 4.061.951
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler,
B Gayrimenkule Dayali Haklar 111-48.1. Md. 24/ (a) 151.279.756  186.848.165
C Ilstirakler 111-48.1. Md. 24 / (b) 2.311.208 2.561.765
[liskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan)  111-48.1. Md. 23/ (f) 3.884.085 3.394.093
Diger Varliklar 7.376.850 9.930.299
D Toplam Varhiklar (Aktif Toplami) 111-48.1. Md. 3/ (p) 166.088.353  206.796.273
E Finansal Borglar 111-48.1. Md. 31 27.009.470 40.097.824
F Diger Finansal Yiikiimliiliikler 111-48.1. Md. 31 -- --
G Finansal Kiralama Borglar1 111-48.1. Md. 31 2.038.632 --
H Tliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) 7.069.876 4.387
I Ozkaynaklar 111-48.1. Md. 31 99.230.674  154.275.621
Diger Kaynaklar 30.739.701 12.418.441
D Toplam Kaynaklar 111-48.1. Md. 3/ (p) 166.088.353  206.796.273
Konsolide Olmayan (Bireysel) Diger Finansal Cari Donem Onceki
Bilgiler ilgili Diizenleme (TL) Donem (TL)
Para ve Sermaye Piyasasi Araglarimin 3 Yillik
Al Gayrimenkul Odemeleri i¢in Tutulan Kismi 111-48.1. Md. 24 / (b) -- --
Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat /
Ozel Cari-Katilma Hesab1 ve TL Cinsinden -- --
A2 Vadeli Mevduat / Katilma Hesabi 111-48.1. Md. 24 / (b)
A3 Yabanci Sermaye Piyasasi Araglart 111-48.1. Md. 24 / (d) -- --
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
B1 Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar 111-48.1. Md. 24 / (d) - --
B2 Atil Tutulan Arsa/Araziler 111-48.1. Md. 24 / (c) -- --
C1 Yabanci Istirakler 111-48.1. Md. 24 / (d) 2.311.208 2.561.765
C2 Isletmeci Sirkete istirak 111-48.1. Md. 28 -- --
J Gayrinakdi Krediler 111-48.1. Md. 31 525.287 441.021
Uzerinde Proje Gelistirilecek Miilkiyeti
Ortakliga Ait Olmayan Ipotekli Arsalarm Ipotek
K Bedelleri 111-48.1. Md. 22/ (e) - --
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi
L Araglan Yatinmlarinin Toplami 111-48.1. Md. 22/ (I) 1.236.454 4.061.951
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EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)

Cari Donem Onceki Donem Asgari
) (TL) (TL) /Azami
Portfoy Sinirlamalar: Ilgili Diizenleme Hesaplama Oran
Uzerinde Proje Gelistirilecek Miilkiyeti Ortakliga Ait Olmayan Ipotekli
1 Arsalarin ipotek Bedelleri 111-48.1. Md. 22 / () K/D %0 %0 <%10
2 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar 111-48.1. Md. 24 / (a). (b) (B+A1)/D %91 %90 >%51
3 Para ve Sermaye Piyasasi1 Araglari ile Istirakler 111-48.1. Md. 24 / (b) (A+C-A1)/D %2 %3 <%49
4 Yabanci Gayrimenkuller ,Gayrimenkule Dayali Projeler, Gayrimenkule
Dayal1 Haklar, Istirakler, Sermaye Piyasas1 Araglart 111-48.1. Md. 24 / (d) (A3+B1+C1)/D %1 %1 <%49
5 At Tutulan Arsa/Araziler 111-48.1. Md. 24/ (c) B2/D %0 %0 <%20
6 Isletmeci Sirkete Istirak [11-48.1. Md. 28 Cc2/D %0 %0 <%10
7 Borglanma Sinir 111-48.1. Md. 31 (E+F+G+H+)/ %37 %26  <%500
Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesab1 ve TL
8 Cinsinden Vadeli Mevduat / Katilma Hesab1 111-48.1. Md. 22 / (e) (A2-AL)/D %0 %0 <%10
9 Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasas1 Araglar1 Yatirimlarinin Toplam1  111-48.1. Md. 22 / (1) L/D %1 %2 <%10
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